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®eutfd)Ianb§2lrbeiterfonfumgenoffenfd)aften 
unb freie ©eroerifdfaften ijabert gemeinfant unter 
ber g irm a  „PoIfSfürforge" eine 2litiengefeHfd)aft 
in§ Seben gerufen, bie ben 3toed i>at, bie Polf§= 
serfidjerung gu pflegen, güng ft betonte ich an 
biefer ©teile, baff ber äufjere Slnlaff gu biefer 
® tünbung in  ber Ungufriebenheit roeiter Greife 

ben Seiftungen ber bi§f>erigen Polf§oer= 
ftiie rnng in ftitu te  gu fudjen fei. 3)af$ bie 
^äm ien le iftungen  ber Perfidjerten in  feinem 
Verhältn is gu bem ftefjen, roaS fdjließiid) an bie 
eingelnen aSoIESpoliceninfjaber f)erau§begaf)It 
tt’ irb, unterliegt feinem 3toeifel. g rag lid f if t 
nur, ob — roie eS bie Stgitation oielfacf) 
pvebigte -  üerfdfioenberifdge 2Birtfd)aft unb 
fapita liftifd)e P ro fitg ie r bie Seiftungen ermäßigt 
ober ob bie Untoften, bie auS ber ©igenart beS 
PoIiSoerficherunggroeigeS f>erau§ erroachfen, er= 
fjebfid) mehr als bie ©pefen anberer Per= 
ficherungarten betragen, Peigt man ber lebten 
ytnficf)t gu, fo en tfie lt gerabe gegenüber ber 
neuen © tünbung bie grage, ob bie Unfoften 
be§ prioatfap ita liftifd jen PetriebeS fid) rebugieren 
taffen, roenn an ©teile begabter Slgenten bie 
SSerbearbeit oon 9trbeiterorganifationen tr it t .

darüber habe id) auSführlid) oor furgem 
an biefer ©teile gefprodfen unb babei gleich 
betont, baff biefe gragen graar fü r bie Per= 
fict)erunggefetlfd)aften, bie fid) einer ferneren 
Äonfurreng gegenüberfelfen, unb fü r bie 
Prbevter, bie in  ß u iu n ft fü r geringeres 
Ije lb  höhere Perfichetungfummen gu erhalten

hoffen, oon aufferorbentlicher 2Sid)tigteit fein 
mögen, baf? aber anbere ©eiten ber Stngelegem 
Ejeit aufmerlfamereS Petrad)ten feitenS ber 
öffentlichen Pteinung heifetjen. ©ie neue @rün= 
bung if t  gemeinfamer Beratung ber ©enoffem 
fchaften unb ber ©eroerffchaften entfproffen. 
SCber ber gbee nad) hanbelt eS fid) um ein 
richtiges ©enoffenfd)aft!inb. P lag aud) äuffer= 
lid) ber SBareneinfauf nod) fo oerfcipeöen oon 
bem © inlaufen in  eine PerfidjerunggefeUfdfaft 
fein, beibe .fpanblungen haben im  genoffenfdf>aft= 
ticken ©inne bod) feljr oiel (Gleichartiges. 2öie 
beim Sßareneinfauf if t  aud) bei ber Perfidjerung 
ber organifierte Pefle itant fd)on burd) ben 
©roffbebarf, ben er repräfentiert, bem un= 
organifierten Perficherungnehmer überlegen. @S 
if t  benn aud) ieineSroegS abfotut neu, baff fidh bie 
©enoffenfdjaften m it bem Perfidjerungroefen be= 
faffen. PereitS ber allgemeine P  erb anb ber 3)eut= 
fd)en @rtoerbS= unb 3Sirtfd)aftgenoffenfd)aften, 
ber oor bem ©age oon ßreugnad) einträdjtiglid) 
bie gut bürgerlichen ifrebitoereine unb bie 
immer mehr gu proletarifdfen 9Jtaffenorgani= 
fationen fiel) entroicfelnben fionfitmoereine um= 
faffte, oerfudjte ben 3t°if(f)enhanbel ebenfo roie 
im  Sßarengefdjäft aud) im  Perfidferungtoefen 
auSguf ¿halten. © r oeranlaffte feine Ptitglieber, 
fid) oorgugSroeife bei ben oon ihm  empfohlenen 
Perfidjerungen eingufaufen unb felgte billigere 
Pebingungen fü r feine Ptitg lieber fü r alle 
©d)abenS= unb aud) fü r SebenSoerficherungen 
burd). Sem fo boiumentierten PebürfniS in
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©enoffenfdjaftf reifen fonnte ftdj auch nach ber 
Trennung ber neugebilbete 3entraIoerbanb 
Seutfdjer Konfumoereine nicht oerfchließen. grei= 
lid) fam fü r ißn bifc SebenSoerficherung roeniger 
in  betracht, als bie fßerficherung gegen Unfad, 
.Haftpflicht unb geuer. SBenn nun jeßt ber 
3entraloerbanb Seutfcher Konfumoereine neben 
bie 93erfid)erungüermittlung, bie an bie 33erlagS= 
abteilung ber ©roßeinfaufSgefedfcßaft ange= 
gliebert roar, fü r  bie SlrbeiterlebenSoerfidjerung 
in  fieinen Beträgen eine befonbere S3erfidjerung= 
gefeUfdjaft ftellt, fo if t  baS ein fonfequenter 
Schritt, ber niemanben SBunber n im m t, ber bie 
©ntroicflung beS KonfumgenoffenfdiaftroefenS 
uerfoigt i>at. Senn genau fo raie auf bem 
©ebiet be§ SBareneinfaufS if t  auf biefe SBeife 
auf bem ©ebiet beS SSerfidjerungroefenS ber 
m is tige  g o rtfd )titt oom organifierten © in fauf 
ber in  ben fap ita l ftifd)en gabrifen hergeftedten 
SBaren gur © igenprobuftion gemacht 'roorben.

S ie -  tetlroeife fcßon gü ftolg ragenben 
©ebitben auSgeredten -  tßrobuftionSunter= 
neßmungen ber Seutfdjen Konfumoereine bürfen 
nicht m it ben $robuftiogenoffenfd)aften oer= 
roedjfett roerben, bie in  äden (Spielarten beS 
romanifdien ©ogialiSmuS eine große Sebeutung 
gehabt haben, unb m it beren^iife  auchgerbinanb 
Saffade noch glaubte, ben K ap ita lism us enU 
thronen gu fönnen. ©ehr halb hat man er= 
fannt, bah biefe ißrobuftiogenoffenßhaften, bie 
ihre SBaren auf bem 2darft ber fapitaliftifcßen 
SBirtfdjaftorganifation abfeßen müffen, ben 
Konjunfturfd)roanfungen biefeS 9JlarfteS raie 
jebe§ anbere Unternehmen auSgefeßt finb. 
©benfo raie ber fapitaltftifche Unternehmer finb 
bie ißrobuftiogenoffenfchaften auf fßrofit ange= 
rciefen, ebenfo raie ihm  broljt ihnen troß ader 
©taatSunterftüßung bie Klippe beS Untere 
nehmerrififos. SBie fo oft in  ber 2öirt|d)aft= 
gefchichte geriet hier m it ber alten gorm  ber 
fßrobuftiogenuffenfchaft auch bie ©ache felbft in  
Sdißfrebit, nämlich baS 'Urobugieren auf ge= 
noffenfchafthd)erS3afiS. 3uUnred)t.SennbaS9Ufi= 
to ber fap ita liftifd jen SBarenprobuftion if t  an bie 
idotroenbicjfett gebunben, ben fapitaliftifchen 
SJtarlt gu benußen. ßäßt fich ber 9Jtarft m it 
feinen Kon juntturfchroanf ungen auSfcßalten, 
bann trium phiert bie $tobuftiogenoffenfd)aft. 
Ser Konfumo rein bot baS dditte l gur 2luS= 
fchaltung bes SfftarfteS. ge größer bie Konfurm 
oereine rouroen, je mehr anbererfeitS bie ein= 
gelnen erfiarften Koniumoereine miteinanber in  
33erbinbung traten, je frä ftiger bie allgemeine 
© infaufsftelle fü r förmliche 2lrbeiterfoniumoer= 
eine fich ent oidelte, befto größer rourbe bie 
SBaremnenge, fü r bie fidjerer Slbfaß burd) bie 
Konfutnoeret e ergielt roerben fonnte. SBenn 
nun entroebi’v große Konfumoereine ober bie 
gentrale © infaufsftelle eigene S3äcfereien, eigene 
gleiichereien, eigene SBarenfabrifen, ©eifern 
fabrifen, 3 igarrenfabrifen ober gar Sudßabrifen

anleg+en, fo raar biefe genoffenfchaftliche ©igero 
probuftion eigentlich bie ©rfüdung ber Sräume. 
bie bie alten fßrobuftiogenoffen träumten, 
©oldje genoffenfchaftliche © igenprobuftion bietet 
tnfofern übrigens auch bie © rfü llung eines 
fogialiftifchen SraumeS, als hier nicht mehr bie 
Sßrobuftion gum 3roecfe beS SBarenabfaßeS bie 
fßrämie ift, fonbern n u r im  dtaljmen beS oor= 
herbeftimmten S3ebarfeS probugiert roirb.

3 «  her Slngliebermtg ber ©igenprobuftion 
an ben organifierten Konfum liegt benn aud) 
bie tiefere SJebeutung ber Konfumoereine. © in 
großer Seil ber SBarenprobuftion fann bei 
fonfequenter ©ntraicflung auf biefe in  bie ge= 
noffenfd)aftlid)en betriebe übergeleitet roerben. 
SlderbingS nur ein Seil. Senn 9daffenabfaß 
fönnen Kofumoereine im m er nu r fü r  Sötaffero 
roare unb Surd)f(hnittSqualitäten garantieren. 
Unb beSfjalb roirb auf bem Umroeg über bie 
Konfumgenoffenfcßaft nu r eine Sßrooing beS 
3ufunftftaateS e rrie te t roerben fönnen. S ie 
©elbftoerficherung ber Sfrbeiterleben if t  nun 
groeifedoS eine Sätigfeit, beren Slnglieberung 
an bie Konfumoereine möglich ift- Senn 
nirgenbS anberS roirb fo m it SurdjfchmttSroerten 
unb SurchfchnittSgiffern gearbeitet, roie im  9}er= 
ficherunggeroerbe. £ ie r  erlifd)t oollfommen bie 
gnb io iö ua litä t beS eingelnen. Seben unb 
Sterben, Seiben unb Hoffen beS eingelnen gn= 
bioibiumS roirb abforbiert in  ber nioedierenben 
Surchfd)nittlichfeit ber adgemeinen ©terbetafel. 
SBenn irgenbein ©ebiet geeignet ift, um eine 
©eneralprobe gum g u fu n fifta ä t bam it gu oer= 
anftalten, fo baS Serficßerunggeroerbe. Ser 
prioaten Q nitiatioe bleibt hier faum etroaS gu 
tun. 3 ß  bie ©terbetafel üorßanben, fo ergibt 
fich ber S arif, unb ade Spielarten unb 
Kombinationen ber Sarife finb fo halb, 
roie ße erft einmal oorhanben finb, 
ro irffam  bis in  ade ©roigfeit. D rqan ifa tion  ift 
aUeS in  ber SSerficherung. S ie  S achführung 
oon D rganifationen aber if t  bem © laa t ebenfo 
leicht roie ber fßrioatpevfon. Unb roaS immer 
man auch gegen bie SSerftaatlidjung ber SSer= 
ficherung inS gelb führen mag, unbeftreiibar 
unb unbeftiitten aud) oon ©egnern ber 5ßer= 
ftaatlicbung if t  bie Satfadje, baß baS $erfid)e= 
runggefchäft unter ftaatlid jer 3entra lle itung 
möglid) unb leicht burdiführbar ift.

S ie  neue SßolfSoeificherunggefedfchaft hat 
aber noch nach einer anberen ’ Oficßtung hin 
prinzipielle 3ieöeutung. SaS SebenSoerficherung= 
gefchäft gerfäUt in  groei Sätigfeiten: 2ln erfter 
©tede ftel)t bie Slcquifition ber S3erficherer, an 
groeiter ©tede bie Slniage ber ©elber ber SSer= 
fieberten, ©me ©efedfeßaft, bie 3ugang an 
neuen S5erficherungen hat, muß gaßr fü r 'gah r 
erhebliche ©ummen aufftopeln. Senn alljähr= 
lief) galßen Oie SSerficherten ben gleichen fßvä= 
mienfaß, roährenö baS «Rififo, baS ihre Ŵx-- 
fießerung bietet, m it jebem gaß r gunimtnt. S ie
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EJerficperten galten m itp in  in  ben erften gapren 
wepr alß baß auß ber (Sterbetafel errecpnete 
Sftfifo bietet, wäprenb fie in  ben lebten fa h re n  
*ecpnungmäßig gu wenig gaijlen. gnfolgebeffen 
fnuß ber jeweils p  oiel begaplte gapreßbetrag 
w  ber ¿prämienreferoe aufgefpeidjert werben.

93licf in  bie ¿Bilangen unferer ¿8er= 
ftperunggefetlicpaftett geigt unß, um welche 
hefigen Summen eß fid) ba bei unferen ¿prioat* 
^tficperunggefellicpaften banbeit. Unb ein 
^ l i t f  in  bie gapreßbilangen beß gentraloerbanbeß 
ueutfcper ifonfumoereine unb in  bie Berichte ber 
©eneralfommiffion ber ©ewerffcpaften ®eutfcp= 
ianb§ lebrt unß, welcpen gufprucp bie neue 
ESerficperunggefellfcpaft haben w irb , üftocp nie 
M’t annäbernb fo oiel ©etb in  bie §änbe non 
Etrbeiterbelegierten gefloffen, wie baß bei ber 
neuen ©efetifci)aft ber ga lt fein w irb . ¿Daß ©elb 
jnufj angelegt werben nacp ben SBorfcfjriften beß 
Etufficptamtß fü r bie ¿prioatoerficperung. @ß 
fann feine 9tebe baoon fein, wie eß in  ben 
Eingriffen geaen bie neue ©efellfcpaft gefcpepen 
aft, baß bie ©über etwa ber fogialbemofratifcpen 
p a rte i ober ben ©ewerff cpaften gufließen. 9lnberer= 
feit§ aber laffen bie ©rünber felbft fcpon beute 
reinen ßweifet baran auffommen, baß fie bie 
Kapitalien in  einer Söeife anlegen werben, bie 
®,uf ber ¿Richtlinie genoffenfdfjaftlicfjer ¿Betätigung 
negt. gn fow e it wie bie neue ¿BerficperunggefeU* 
lrbaft groangßweife ober freiwilligSBertpapiere fü r 
%  ¿Bermögert erw irbt, w irb  fie allerbingß wobt 
ober übel ben 9t icfer S taa t unterftüßen müffen. 
5 ° et auf bem ©ebiet ber §i)potpefenaniage w irb  
Pe neue ¿¡Bege wanbeln. ©ebunben if t  fie auch 
jRer an bie fo rm e n , bie fü r bie unbebingte 
: | l(perpeit non £>ppotpefen gelten. 9lber bie 
fäefßtlf(baft w trb m ü ihren £>ppotbefenbarlepen 
H  aUererfter Sinie ben 93au oon ©enoffenfcpaft* 
baufern unb fö'ieinwopnpäufern unterftüßen. 
f t  bie ¿Bewegung, bie auf bie ©cbauung 
UPgienifcp unb fapitatiftifcb gefunber ¿JBopn* 
baufer abgielt, bat baber bie © rünbung ber 
Qenoffenfcbaftlicben ¿Bolfßoerfitperunganftalt eine 
<>ebeutung, bie fiep oorläufig nod) gar niept 
U b ie rn  läßt. Unb in  biefer ¿Beziehung ift 
mtfäd)licp hier etwaß abfolut Bfeueß gefp'affen 
fä rben . 9Iud) nad) ber negatioen Seife, benn 
bte Dielen ¿Millionen ber Arbeiter, bie bißbet itt 
oer ESoIfßoerficperung feftgelegt maren unb ben 
fUoßftäbtifcpen .jpppotpefenmärften p g e fü b it 
mürben, werben bem fapitaliftifeben ¿¡Bopnung* 
f+aü *n 3 u fu n ft nicht mehr p r  ¿Beifügung 
Beben ober boep nu r fepr m it 9lußwapl.
^  ®aß ¿Proletariat alß ¿8anfier! 9lucp biefe 
-Oföees if t  nicht neu. ¿Biel mehr, alß man eß 
boci r  e§ roe'ß ' alimentieren bie ©rofipen 

er 4rbeiterbeoölferung bereits uufeien K a p ita l 
v “ *5" ® urd i bi - iBerfidjerunggefellfcpaften unb 

uro.) bte Sparfaffen werben bie §ppotpefen=

märfte unb ber ¿Btarft ber Staats* unb ffiommu^ 
nalanleipen m it Strbeitergelbern burepfept. 916er 
auep baß organifierte ’¿Proletariat if t bereits 
©elbgeber großen Stiteß. ¿Biele ¿DUHionen haben 
alß íaufenbe ©uibaben unb alß langfriftige 
Sírebite bie großen beutfipen ©ewerffepaftoer* 
bänbe unter anberen auep bei ber ¿Deutjcpen 
¿Banf angelegt. ®ie gbee, bie ¿Berwaltung 
biefer ¿¡Billionen felbft in  bie §anb  gu nehmen 
unb eine ©ewerffebaftbanf gu grünben, if t  feit 
langem angeregt worben, unb w irb  auch wopl 
nu r m it ber 9lußfüprung biefer gbee p r  9tupe 
fommen. SDiefe ¿Banf fönnte alß ¿Rittelpunft 
ber Spartä tig fe it ber ¿Jlrbeiterfcpaft eine außer* 
orbentlicpe ¿Bebeutung gewinnen.

©ine Scpwierigfeit nu r bietet fid) folcpen 
proletarifcpen ginangprojeften: ¿Sie Schwierig* 
fe it nämlicp, geeignete ¿Banfbireftoren beß 
¿Proletariats gu finben. ¿Bißper pat bie beutfepe 
¿Jtrbeiterfcpaft fepr fcplecpt begaplte ¿perföntiep* 
feiten an ber Spipe iprer Drganifationen. ¿Die 
SDemofratie ift eine miferable 9trbeitgeberin: 
S ie oerlangt oiel unb gaplt wenig. ®em 
9trbeiter, ber nacp parter ¿Krbeit am Stplup ber 
SBotpe faum  mepr alß 20, nie aber mepr alß 
40 JÍ im  regelmäßigen gapreßburepfipnitt fein 
eigen nennt, if t  eß niept p  oerbenfen, wenn er 
niept begreifen fann, baß jemanb p r  ¿8efriebi= 
gung feineß Bebenßaufwanbeß 50 000 Ji. ober 
gar mepr jäprlicp paben gu müffen oorgibt. 
¿Bon ben (im  ¿Banffacp befonberß bünn gefäten) 
paar gbealiften abgefepen, finbet fiep aber oon 
erfolgreiipen ¿Banfmännern faum einer, ber 
biüiger arbeitet, © in befonberß tücpt;ger ¿0tann 
aber müßte eß fein, ber an bie Spipe einer 
©ewerffepaftbanf gefteUt w irb , benn abgefepen 
baoon, baß er gang neuen ¿Problemen gegen* 
überaeftellt w irb , müßte er ebenfo gefeit gegen 
bie ¿Beifucpungen ber fapitaliftifeben ¿¡Belt wie 
pari unö rücf|id)tloß gegen bie Spegialwünfcpe 
feiner 9iuftrag ieber fein.

©erabe biefe befonbere Scpwierigfeit ber 
¿Perfonalfrage beftept aber niept beim ¿Berficperung* 
gefepäft. ®enn pier unterftept bie 9tnlage ber 
©elber ftrenger 9lufficpt. ¿Biß gu einem gewiffen 
©rabe if t  biefe 9tnlage gar nieptß weiter alß 
fcpablonenpafte ¿Bürofratenarbeit, unb beßpalb 
w irb  baß ¿Proletariat alß ^qpotpefenbanfier 
genau fo oorgüglicp feinen üftann ftepen, 
wie bie §r)Dotpefenbanfierß 1 ber b ü rge rliien  
¿¡Belt. £ jier werben alfo nunmepr gum erften 
¿Ufale 9lrbeitergelber oon 9lrbeiterorganifationen 
gur Unterftüpung ber 9trbeiterpolitif burep 
Darlehen angelegt werben, g p  gweifte nicht, 
baß baß © jperiment glüeft unb baß eß oon 
¿¡Dauer fein w irb , wenn niept —  bie g u rp t  oor 
bem ¿Proletariat gum praftifepen Staatßfogialiß* 
muß, gur befdileunigten ¿Berftaatíidmng beß 
gefamten Sebenßoerfiperungwefenß füpren w irb.
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(P?ftß <je0f tm (Utifieftneer vor?
Ron Jfranl Jfrei 3 Rerltn.

^ o p  nie pat bie (Bcfdf>äftSioeIt fo ftarf unter bem Sinftup ber Rugtanbgpolitif 
geftanben, toie in ben lebten beiben 3»ai?rcn. ©etbft ber beutfpe Kaufmann, ber fip big® 
lang mepr um fein ©efpäft atg um bag ber Diplomaten fümmerte, pat aug ben potitifpen 
Depreffiongperioben biefer Sapre gelernt, bap eg fein 5 elf ift, um bag in ber popen Rotitif 
geioürfett toirb. 3>p pege begpatb aucp eine fteine Hoffnung, bap ber napfotgenbe Rrtifet 
eineg ©apfennerg ben toirtfpaftlip gntereffierten iefengtoert fpeint. ©. r .

1. RT ä r 3 = unb  3 u t i  = R o i i t i f .
RUnfton Spurpili, ber am 22. 3 uti Sttglanbg 

fünftige gtottenpotitif fefttegen tooltte, ift tupf mepr 
berfelbe, ber im RTär3 bag gleicpe berfupt pat. 
3 ener Spurpitt Dom Rtär3 fannte nur eine bringenbe 
Aufgabe: ber Ribatitat Deutfptanbg getoapfen, 
überlegen 3u btciben; leinen Remüpungett jebegmaf 
burcp größere 3ut>or3ufommen. ©eine Rnttoort auf 
bie beutfcpc giottenborlage — bie, in lopater Ditrp® 
füprung beg bon Sngtanb angeregten, aber feiner® 
feitg nocp nicpt angetoenbeten ©runbfapeg ber ioepfei® 
feitigen Rerftänbiguug bon beabficptigten gtotten® 
mapnapmeu, ber engtifpen Regierung früper atg 
bem beutfcpen Reipgtag befanntgegeben mar — 
lautete: Rite berfügbaren Kräfte ¿ur Rerffärfung 
ber Sjeimatftotte perangiepen! Unb berfügbar toar, 
nacp Spurpittg Rnfpauungen bom Rtär3, ber größte 
Seit beg Rtittelmcergefpioaberg. Rüg bem <32Iittet= 
nteer 30g Sngtanb feine ©ptaptfpiffe teils peraug, 
teils näper peran — bon RTalta nacp: ©ibrattar.

Diefer gtoeifeitog bon ber engtifcpen Rbmiratität 
ebenfo toie. bon bem ßeiter ber äußeren Rotitif 
Sngtanbg gebilligte Sntfptup iourbe berfünbet, 
toenige R 5open, naepbem Detcaffe bie ©runbgüge 
ber fran3Öfifcpen gtottenpotitif enttoiefett patte, 
taut toetper g-rattfreip einen 3toei=Rtäpte=©tanbarb 
im Rlittetmeer bepaupteu teilt: inbem eg ein ©piff® 
bauprogramm aufftettt, nap> bem eg ben bereinigten 
gtotten gtatieng unb Oefterreip=Ungarng überlegen 
btciben toirb. 3 tr>ifcpen Delcaffeg gtottenrebe unb 33  
ber Spurpittfpen bom Rlärs toar ber 3 ufammen= 
pang flar. Sine Rerftärfung ber fran3Öfifcpen gtotte 
im Rlittetmeer mupte enttoeber bie ©ptoäpung ber 
engtifcpen bort unmögiiep macpen, ober fie toar eg 
eben, bie eine fotepe ©ptoäpung möglip maepte —. 
bag petpt, bie fran3Öfifp.=engIifpe Sntente toar burcp 
eine RTittetmeer=gtottenfonbention ergän3t toorben, 
bie eg Sngtanb ermögtipfe, feine gtottenrüftung in 
ber Rorbfee befreit bon Rlittetmeerforgen 3U ftärfen.

ftBag ift gtoifpen Rlär3 unb Suti gefepepen, 
um bie Rnfpauungen ber engtifcpen Rbmiratität, 
beg erften ßorbg ber Rbmiratität unb (nicpt 3utept, 
fonbern toaprfpeintip bor alten) © ir Sbtoarb ©repg 
3U änbern? Spurepitt pat bor furgem abermatg 
über bie Rufgaben gefproepen, bie Sngtanb aug ber 
beutfcpen yrtottenbortage ertoücpfen; pat barüber fepr 
offen, faft rücffidpttog gefproepen: Deutfcptanb pat 
feine gtottenbereitfpaft erpöpt; Sngtanb toirb nocp 
mepr tun. To be in readiness, in Rereitfpaft fein,

ift nocp nipt atteg. R up bie Rermeprung ber ©piffg® 
bauten toirb über bag, toag Sngtanb im Rtärg in 
Rugfipt genommen patte, pinauggepen.

Rber ein fpärfereg ©epör muß toopt berftanben 
paben, bap in Spurcpittg 3 uti=Rebe bag, toag er über 
unb gegen Deutfptanb gefagt pat, nicpt bag R3ip= 
tigfte, nicpt bag Sigenttipe toar. Sr fann eg nur 
nicpt taffen, über bie beutfepe gtottenpotitif 311 
fpreepen: toeit bag populär maept unb — toeit eg 
abtenft. Denn toie pätte opne gefepiefte Rbtenfung 
ber iöiberfprucp 3toifcpen RTär3= unb 3 uit=Rcbe 
unbemerft unb unaufgeftärt bteiben fönnen? R3ie 
pätte man ber grage augtoeipen fönnen, ob benn bie 
© i t u a t i o n  i m 321 i 11 e I m e er , toie fie Spur* 
epitt jept fepitbert, im RTärg anberg getoefen ober 
ber engtifcpen “Regierung nicpt befannt getoefen fei,, 
atg fie-ipre ©eeftreitfräfte bort oerminbern iooltte?

Rom RJiberfprup 3ioifcpen ber neuen unb ber 
früperen “Rebe pat Spurcpitt abtenfen toollen. Run 
ftafft um fo toeiter ber 12Biberfprucp 3toifcpen beiben 
Seiten ber 3 uti=Rebe. ©o grop, fo bringtiep fott 
bie ©efapr in ber Rorbfee fein, unb bie Rbtoepr 
biefer ©efapr? Die engtifcpen ©taatgmänner paben 
fiep 3U Rtajjregetn entfeptoffen, bie über 3apr unb 
Sag pöcpft ioirffam fein toerben. Rber 3unäcpft, 
eben jept, ba bie „beutfepe ©efapr“ aufg. pöcpfte 
geftiegen ift — O e r m i n b e r n  fie bie ©cpiffg3apt 
in ber Rorbfee, um bag 3R i 11 e t m e e r = © e * 
feptoaber  j u  o e r g r ö p e r n .  Rier ©eptaept® 
freit3er üom gnbincibte=Spp toirb Sngtanb ing 
32tittetmeer fepiefen, bte auf 3Ratta bafiertc Ran3er= 
freu3erftotte fott üerftärft, bie bortigen Unterfeeboote 
unb Sorpebo3erftörer fotten Oermeprt unb in Rtejan® 
brien toirb eine neue Sorpeboftation errieptet toerben.

Die „beutfepe grage“ tritt atfo fürg erfte offen® 
bar pinter einer Rtittetmeerfrage 3urücf, üon ber 
man nicpt reept ioeip, toorin fie eigenttiep beftept. 
Sngiifcpe unb gut unterrieptete fran3öfifcpe Rtätter 
(ber „Sempg“) paben baranf pingetoiefen, toie un® 
ftar Spurcpittg Reuperungen über bie 32Tittetmeer= 
angetegenpeiten finb. RBupte er benn Oor Hier 
RTonaten nicpt fo gut toie peute, bap gtatien unb 
Oefterreicp=Ungarn Dreabnougptg bauen? Unb tut® 
befannt fonnten ipm fepon bamatg bie Rläne beiber 
Rtäcpte, bie über/ipr feftgeftettteS ©cpiffgbauprogramm 
pinauggepen, nicpt fein. Der öfterreipifp=ungarifpe 
Rtarinefommanbant 3Rontecuccoti patte fip  tm 
Oorigen Oftober barüber geäupert; bap aber feine 
RSünfpe feitper, bei ber inneren politifpen unb ben
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Itnanjidieti Berbältniffen beg Sonaureid)g, ber ©r= 
fültung näher gefomnten feien, läjft fid) ficberliä) 
nicht behaupten, gebenfalfg ift alleg berartige in 
Öejterreid^'Ungarn unb Ita lien  3ufunftmuftf, unb 
eg wirb ft<f> erft 1915 3etgen, Wag baraug Wirb. fjü r 
1915 jebod) bat (Et)ur<f)itl Weitere ©ntfcblteBungen 
©nglanbg wegen beg BÜttelmeerg augbrücftidb Por» 
behalten. Sie Bcrftärfung beg englifd>en <32XitteI= 
meergefd)Waberg, bie er feist für unmittelbar not» 
toenbig bäit, nimmt bloB auf bie gegenwärtige Eage 
Bücfficbt; auf eine Enge, bie er felbft gan3 richtig 
gefennseiebnet bat mit feinem tronifeben Btoeifel an 
ber praftifcben Bebeutung beg Bünbniffeg Oefter» 
reidb=Ungarng unb Qtalieng — „biefer beiben Btäcbte, 
beren oergangene ©efebiebte nicht frei bon Siffe» 
ren3en gewefen ift“. ©ine Bereinigung ber glatten 
Italiens unb Oefterretcb=llngarng gegen ©nglanb ift, 
Wie ©burcbilt bartegt, gän3lid> unwabrfd) entlieh; unb 
auBeröem, bat man biu3U3nbenten, Wäre fd)on bie 
fransöfifebe flo tte  altein biefer Bereinigung ge» 
toaebfen. SroBbem — bag ift bie-überrafebenbe ber 
©rtlärung bebürftige ©blufffotgerung — bebarf Sng» 
tanb im Büttelmeer eineg ftärferen unb moberneren 
©efebwaberg atg bigber. ©g tann feine Büttelmeer» 
flotte nicht fcbwäcben, wie eg im BTär3 Wollte, fon» 
bern muB fie berftärten, um „im Berein mit ber 
3-lotte ¡jranfreicbg eine Streittraft 3U bitben, bie 
ftärter ift atg a l t e  mö g l i c h e n  K o m b i n a t i o »  
tien “. Bber niebtg ift fo fonnenttar, wie baB ©ng= 
tanb nicht um „aller möglichen“ Kombinationen 
teilten oier Snbincibteg aug ber Borbfee ber(tug= 
.lieben will, um fie ing Büttelmeer 30 fcf>icfcn. B tit 
Sranfreid) berbunben, unbeforgt, baB fid) Statieng 
unb Oefterreid)=üngarng flotten berbinben tonnten, 
unb ber Ueberlegenbctt über eine fotebe Berbinbung 
Heber: wag befürchtet ©nglanb im Büttelmeer, mit 
teeteber beftimmten neuen Situation, bie ihm atg 
«nftticbe Btöglicbfeit erfebeint, rechnet eg bort?

2. © i n e  n e u e  B I i t  t e 1 m e e r »B Ia  cbt?

Bier bie Einie ber fireigniffe wäbrenb ber lebten 
hier Blonate 3ieben Witt, muff einige feite fünfte  
im ©ebäcbtnig beftimmen: bie Büttelmeerfrage, bie 
^ngtanb gegenwärtig fo lebhaft befebäftigt, ift geraöe 
3U ber Beit aufgetauebt, atg bie 3 ufammentunft 
i'on Baltifcbport angefünbigt Würbe. Btan bat eg 
in ©ngtanb mit gutem Bebaut oermieben, auf biefen 
uid)t btoB 3eitticf)cn 3 ufammenbang binsuWeifen. 
Bber Wenige Sage nach1 Baltifcbport erfuhr man 
einigeg, nicht gan3 beutticbeg, über bie neue ‘ilbafe 
ber engtifdben Büttelmeerpolitif. Bon engltfcb» 
fran3öfifcb=ttaltenifcben Bbmacbungen war 3uerft, 
unb bann, genauer, üon engIifcb=fran3Öftfcben Ber» 
banbtungen mit Italien (ober Bn3apfungen Btalieng) 
bie Bebe; eg banble fi<f>, fo oernabm man, um eine 
'Vereinbarung 3ur Sicherung beg status quo im 
Blittetmeer. Sag ift überall ohne Weitere Unter» 
fudiung, Wag eg mit bem status quo im Büttel» 
meer auf fid) habe, 3ur Kenntnig genommen worben; 
aber eine genauere üebertegung War Wobt not» 
teenbig, um ©ngtanbg Bbficbten 3u oerfteben unb,

Wie gleich' bin3ugefügt werben fott, bie abtebnenbe 
Gattung gtalieng, infolge berer eg oon jenen Bb» 
ntadbungen halb Wieber füll geworben ift. ©egen 
Wen foltte ber status quo, ber 3Weifeltog bie Bn» 
erfennuug beg itatienifeben Befitjeg non Sripotig 
in fid> fcblieBen muBte, benn feftgeftctlt unb gefiebert 
werben? ©eWiB nicht gegen Oefterreicb=ttngarn. 
Senn mit ben oier Sreabnougbtg, Welche bie £fabg= 
burger Btonard)ie beftenfallg (Wenn bie neue unga» 
rifebe Blerft wirtlich' imftanbe ift, ben werten 31t 
bauen) im Sabre 1915 befi^en Wirb, tann fie ben 
status quo im Büttelmeer ficberlicb nicht 3U änbern 
»erfueben. Sie gTottenftärfen Oefterreicb=llngarng 
unb Stalieng finb gegeneinanber unb beibe 3U» 
fammen finb gegen bie fransöfif^e fo genau 
cquilibriert, baB ©ngtanb nicht erft befonbere Ber» 
einbarungen treffen muB, um ein ©leichgewidd im 
Büttelmeer be^uftelten. Sng ScbWanfen tonnten 
bie Büttetmeer=Berbältniffe nur geraten, fobatb ein 
neuer fjaftor in Bedjnung 3U ftellen Wäre, flotten» 
ftrategifä) unb politifd), ber bigber feine Bolle ge» 
fpielt bat. Itnb bie Schritte, bie gemalt Würben, 
bamit Stalien fid)' für ben status quo im Büttelmeer 
erfläre, tonnen niditg anbereg begWecft haben, alg 
Staüeng 3 nftimmung 3«r engIifcf)=fran3Öftfdf)cn Bn» 
febauung: baB feine BIad)t, bie eg noch nicht ift, 
eine Büttelmeermacht Werben bürfe; ober gan3 genau 
gejagt, baB feüte Krieggftotte einer Blacbt, bie nicht 
eine Büttetmeerfüite befi^t, in bag Blittetmeer ein» 
getaffen Werben barf.

Siejenige Blacbt aber, bie ben ©inlaB ing Büttel» 
meer forbert unb' bie, Wenn fie ihre ftetg feftge» 
baltene, Wenngleich' nicht immer oorgebraebte Jorbe» 
rung burcbfcBt, eine neue Situation im Blittetmeer 
f¿baffen Würbe, ift B  u BI a n b. Biemanb WeiB, Wag 
in Baltifchbort besprochen Worben ift. Bber bie 
©nglänber haben Oon allem Bnfang norauggefebt 
unb muBten ooraugfeBen, baB Bujjlanb bie Oeffnung 
ber Sarbanellen für feine Krieggfchiffe in Jriebeng» 
3eit 3ur Sbrahe bringen Werbe. Senn jebegmal, 
Wenn ficf) eine Beränberung auf bem Baifan oolt» 
3iebt, Wirb BuBtanb biefe ^rage Wieber auf bie Sageg» 
orbnung ftellen. Sag tann einmal, oielemal erfolg» 
log unb ungefebieft -  wie burd) Sfcbarbfow — 
gefcheben unb bann amtlich abgeleugnet werben. Bber 
bie Sarbanellenfrage ift nid)t absutun; fie bleibt 
offen, fotange bie (Sarbanellen für bie ruffifdjen 
Krieggfchiffe öerfebtoffen finb. fis gibt politiifcbe 
Berbältniffe, bie burd)' noch fo lange Sauer nicht 
gefeftigt Werben fönnen. Sa3it gehört BuBlanbg 
©infberruitg im ScbW'ar3cn Bleer. B5er biftorifcb 
3U beuten oermag, tann biefe ©infperrung für nüb= 
lid)', ihre Bufbebung für be&enfticb bulten, aber er 
muB Wiffen: ©g ift unbenfbar, baB BuBlanb fid) 
bem 3 wang, ben eg erträgt, für immer fügt. Buf 
bie Sauer tann fid) BuBlanb ebenfoWenig bie Sar» 
banelten fperren taffen, Wie eg bulben fönnte, baB 
eg in ber Oftfee eingefperrt Würbe. Sag Schwade 
Bleer ift Wie bie Oftfec fein mare clausum, fonbern 
ein Seit beg freien Bleereg. ltnb in ber Bolle 
beg betrogenen Betrügerg, ber (im ©ebeimoertrag
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bon 1833) feine fretnbc ©eentacßt inë ©cßmarge «Teer 
ßineintaffen moitié unb bann (feit bem ßonboner 
«ertrag bon 1841) fetbft nicf)t rae^r ßcraug burfte, 
fann «ußtanb nießt für aile 3ufnnft bieiben.

~ oë ift feit bem Sïrieg bon $ribotië noeß ge= 
teiffer geteorben alë ¿ubor. Sie 3 uftimmung Oefter* 
reieß=Hngarng ¿ur Oeffnung ber Sarbaneiten be= 
fitlt «ußtanb feit 3>ëtDoIëïië 3 ufammenfunft mit 
«erentßat in «ucßlau, unb ©raf «ercßtotb, ber babei 
«Tittler unb 3 euge mar, ift an biefe 3 ufttnrTnung 
gebunben. Saß aucß Italien — in «acconigi ober 
fbäter — «ußtanb eine binbenbe 3ufage gegeben 
bat, toar 3u bermuten; bureß gtatieng abteßnenbe 
Qattung gegenüber ben jüngften «emüßttngen ©ng= 
tanbg ift eë 3ur ©emißßeit geloorbeu. îlnb oßne 
atten 3toeifef bat «ußtanb fieß in «attifcßbort um 
eine fefte 3 ufage Seutfcßlanbg bemübt.

Ob mit ©rfotg? «iemanb ioeiß, toorin «etß= 
mann fjotlioegg große ©rfolge in «altifcßbort be= 
fteben, bon benen Sjerr ». libérien*1«5aecßter ge= 
fbrocßen bat — unb bei nüchterner ©rmägung ber 
3 medfmäßigfeit öietteicßt beffer nicht gejbrocßen hätte. 
3t & er cs ift glaubhaft, baß «etßmann fjottmeg in 
«attifcßbort ettoag erreicht hat, unb um fo fidlerer, 
baß eë ettoaë «Öefentlidßeg bafür geboten hat. konnte 
baë bie 3 u?timmung 3ur Oeffnung ber Sarbaneiten 
fein? ©ë ift «iëmarcfë — in ben „©ebanfen unb 
(Erinnerungen“ flar begrünbete — Ttebergeugung g,e= 
mefen, baß Seutfdßtanb biefe 3 uftimmung gegebenen* 
faits nicht 3U üertoeigern ßaben toürbe. Xlnb «ië= 
marcf hat auch fchon ben «reië genannt, meteßen 
«ußianb bafür ber Sürfei 31t 3ahien ßaben tourbe: 
bie ©arantie ißreg Serritoriatbefißeg — nicht btoß 
gegen äußere, fonbern auch gegen innere (feinbe.

§eute — baë heißt, in ber näßen Sufunft, bie 
ben italienifch=türfifchen (friebett bringen mirb, menu 
bie Sürfei nur erft ein ßanbtunggfäßigeg «Tinifterium 
M iß t — toirb eë fieß nießt um eine einfeitig ruffifdße 
©arantie be§ (um Sripotiê oerringerten) Serritoriat* 
bcfißeg ber Sürfei hanbetn tooßl aber um beffen 
eurobäifeße ©arantie. Senn eine folcße ©arantie

ift bie eitrig mögliche ßöfuitg ber türfifeßen (frage 
— menn man nießt bte anbere mitt, bie feine ©roß* 
maeßt motten fann: bie «ugtreibung ber dürfen 
aug ©uroba. « 3ie immer ber (friebe 3mifcß.en Italien  
unb ber Sürfei ßitftanbe fommt — unb eg feßeint 
ja, baß er nießt bureß «ermitttung, fonbern burdß 
unmittetbareg «erßanbetn ßuftanbe fomnten mirb — 
febenfattg merbett babei große eurobäifeße Jfntereffen 
berührt toerben, unb fo ift eg ßöcßift maßrfdßeinlidß, 
baß naeß' «bfeßtuß eines türfifcß=italienifcßcn «räti* 
mittarcertragg eine ©roßmaeßt bie ©inberufung einer 
Sfonferenß oorfeßtagen mirb — unb baß «ußtanb 
biefe ©roßmaeßt fein mirb. Saß bie Sürfei gern 
3U einer fotdßen S?onferen3 gehen mürbe, ift aug* 
gemacht, ©ie mirb bort, nur bort, bie ißr nötige 
mirtfchafttiche (hanteigbotitifeße) «emegungefieißeit 
erlangen, fie mirb ©arantien gegen breitere ©ebietg* 
ambutationeu — unter «egetung ber «utonomie 
ifretag — erhalten unb fie mirb bafür «ußtanb 
bie Oeffnung ber Sarbaneiten bemitligen.

3Birb fieß (franfreieß bent miberfeßen motten unb 
©ngtanb fieß miberfeßen fönnen? Sic ettglifcße 
«otitif ßat feit bem Sobe ber Königin «iftaria  
oiete Srabitionen geobfert, unb atteg läßt barattf 
fdßließen, baß fie auch' ihre Srabition in ber Sarba* 
nettenfrage nießt bauernb fe^ußatten oermögen mirb. 
Sann mürbe «ußtanb 3ur «Tittelineer=«Tacßi merben. 
«her noeß' einmal, mie 1908, atg ggmotgfß in 
ßonbon unb Sßarig enttänfeßt marb unb fieß burdß 
bie 3ufage oon «uißtau mie bureß ein Sanaer= 
gefeßenf betrogen glaubte, bereitete fieß ©ngtanb 3um 
«Diberftanb oor. Status quo im «Tittetmeer: bag ßeißt, 
feine 3utaffung iRußfanbg. 8Q3ett fieß aber bie eng= 
tifeße «otitif nießt fidßer füßft, baß fie ben ©in3ttg 
«ußtanbg ing iJKittetmeer auch mirflicß merbe oer= 
ßinbern fönnen, gibt eg für fie bie neue ÜUitteimeer» 
frage, oon ber man oor Oier «conatcn, mcit man *  
itacß' 'Sfcßarßfomg «bberufung aug ti’onftantinobet 
an einen «er3icßt «ußtaubg glaubte, ttoeß uicßtg 
mußte. Seghalb mitt ©ngtanb feine ©tettung im 
«Tittetmeer oerftärfen.

(Revue her (preffe.
3 n ber «  0 f f i f cß e n 3  e i t u n g (23. 3 uti) 

befcßäftigt fieß «ecßtganmatt (futiug ßoemeuberg, 
«eriht, mit ber ¡Jnige, ob bie

©ßefulation ber «anfbeamten

im «Jiberfbrucß' mit § 60 §© «., ber ben «ngeftettten 
©efcßäfte für eigene «ecßnutig in bent §anbcig3toeige 
beg ^ r^ iß a tg  oerbietet, fteßt. Cocmenberg. üer= 
ncint bie ¿frage. Ungefeßticß märe bie ©befulation 
beg «anfbeamteu nur, menn fie tatfäcßticß „in bem 
§anbetg3meige beg «rin3ibalg“ erfolgte. Sag ift 
aber nießt ber Sali, benn ©befutationggefcßäfte auf 
eigene «eeßnung falten nießt in bag reguläre ©e= 
fcßäft ber «anfierg, bag fieß auf ben Äontmiffiong*

oerfeßr unb bag ©intreteu atg ©etbftßänbter bem 
«ubtifum gegenüber befeßränft. ^Betreibt ber «anfier 
neben feiner oermittetnben Sätigfeit unb neben ber 
«errnögengoermattung ufm. noeß ©befutationg* 
gefcßäfte, fo fällt bag ebenfomeuig in feinen ®cfd)äftg= 
3meig mie bieg bei einem fbefutierenben Sfaufmann 
einer anbereu «raitcße ber ¿fall märe. Sie 
«  er I in  er « To r  gen p oft (27. ffuti) befbrießt 
einen ©rtaß beg fäcßfifcßcu «Tinifteriumg beg ffnnern

gegen bag Gleftrigitätmonobof.

Sie ©emeinben unb ©enoffenfeßaften, rnelcße 
Oon beit großen ©Ieftri3ttätgefellfdßaften SOerfe 
ober lteberlanb3entraten übernommen haben unb
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für eigene ’Rechnung toeiterfüßren, ¿eigen Otixtfig 
Steigung, (iß  ber ßoßen Koften halber biefer SÖerfe 
toieber ¿u entäußern unb biefetben an bie gnbuftrie 
3urücf3itberfaufen. 3>aS Stinifterium toarnt f)ier= 
bor einbringliß unb ßält ben ©emeinben bor, tote 
unborfißtig eS toäre, ficij freitoillig feiner ©elb» 
ftänbigfeit auf bem fo überaus toißtigen ©cbietc 
ber Sefßaffung eteftrifcfjer Straft ¿u begeben unb 
fief) ber SreiSpolitif ber großen ©efellfdiaften auf 
©nabe ober Ungnabe auSßuliefern. ©S ift not» 
toenbig, auf jeben Jatl bie SBerfe burßgußalten unb 
nißt burß Sufgabe berfelben ben auf Schaffung 
eines ©leftri3itätmonopolS ßerauSlaufenben Se» 
ftpebungen noß ben Südfen 3U ftärfen. — a S = 
f e f be  S t a t t  (27. Sufi) beröffentlißt eine 3u= 
fßrift ber ßeitung be§ 3> e u t f ß  e n S a n f b e a m »  
t en ber  e i n s ,  in ber barauf ßingetoiefen toirb, 
baß troß ber gegentoärtig f)öcf)ft bertoorrenen ©itua» 
tion am golbenen gorn unb troß ber außerorbent» 
Hß bebeutenben ganbelSbe3ießttngen 3>eutfßlanbS 
3ur Sürfei augenblidlid)

Kouftantinoßel oßne ganbelSattadjo

fei. Sa eS ben Snfßein ßat, als ob 3110 Sefeßung ber» 
artiger Soften eS mitunter an ßinreißetib gefaulten 
Serfönlidjf eiten feßle, fo toirb borgefßiagen, bie Greife 
ber bolfStoirtfßaftliß gefßulten Sanfbeamten, toelße 
auß über fpegielle CanbeSfenntniffe oerfügen, ¿u 
biefer .Karriere ßeran3U3iehen. Sie ©efßäftS» 
tätigfeit, bie

bie Sßurgauifße gßpotßefcnbanf,

ein oiet in Seutfdjlaiib arbeitenbeS fcf)toct3erifcij)csS 
Snftitut, enttoiefett, toar bon ber 3  ü r i cf) e r S  0 ft 
einer fßarfen Kritif unter3ogen toorben. ©S mürbe 
ber San! u. a. borgetoorfen, 3V2 S till. JL auf 3eßn 
Saßre an bie Serliner SbmiralSpalait=®efeIl}ßaft 
auf eine 3toeite gßpotßef ¿u einem ber bantafigen 
Seit nißt entfpreßettben 3 inSfuße auSgeließen 3U 
haben, toobei fotooßl biefe ©umme für ein ein3igeS 
©efßäft afS refatib für bie Sanf 3U bebeutenb be= 
3eißnet, afS auß 3 toeifef an ber Secfung, ber ©ßulb 
geäußert tourben. Suß; bie ©icf)crf)eit einer 
naß Köln auSgeließenen ©umme bon 1 S till. Jk' 
tourbe ange3toeifeft unb barauf ftingetoiefen, baß baS 
eigentliche Sätigfeitgebiet ber Sanf boß in ber 
©cf)toei3 unb nicht im SluSlaitb liegen fotle. Sie 
® ö l n i f ß  e 3  e i t u n g (23. 3 uli) bringt nun eine 
©rtoiberung ber San!, in toelßer biefe barauf ßin» 
toeift, baß bem Setrag ber Serfiner gßpotßef fotoohl 
Obligationen in annäbernb gleicher göße gegenüber» 
ftänben als auch 2 S till. Jk bon einer ©roßbanf 
berbürgt unb für ben Seft ein ©runbftücf mit 
©tabliffemenl im ©efamttoerte oon 10,8 S till, er» 
ft eilt fei. Sie Kölnifße 3 citxmg macht jeboß barauf 
aufmerffam, baß auS bem übrigen 3nl)alt ber ©r» 
Härung herborgeht, baß eine Serminberung ber 
Siguibität infolge ber berliner Seteißung unstoeifel» 
haft eingetreten ift unb baß auch' über bie ©ißer» 
heit ber Obligationen nichts gejagt fei. 3>eutfßen 
fhhßotßefenpfanbbriefen bürften {ebenfalls bie mit

3toeitftelligen gßpotßefen gebeeften St'anbbriefe ber 
Sßurgauifßen gßpotßefenbanf nicht als gleidjtoertig 
3ur ©eite geftellt toerben. — gm S  e r l i n e r $  a g e= 
b l a t t  (26. 3uli) toerben intereffante Stitteilungen 
über

©rünöuttgeit unter belgifßer

gemad)t. Sa bic belgifße ©efeßgebung red)t milb 
ift unb bie Soften ber ©rrißtung einer Sftiengefell» 
feßaft relatib Hein finb, fo ift Selgieu ein ©Iborabo 
für allerlei ©rünber getoorben. Sei einer gan3en 
S n 3ahl in ber leßten Seit inS Heben gerufener ©e= 
fetlfßaften ift übereinftimmenb bic göße ber Se= 
toertung ber ©rünbereinlagen fßarf 3U bemängeln. 
©0 tourben bei ber mit einem Kapital bon 10 S till. 
Jranfen gegrünbeten Keram Stontangefeltfchaft bem 
©inbringer gugo Sraub auS Sieberlößniß 9 Still. 
Jranfett für gegentoärtig nocßi mit gßpotßefen be= 
laftetc ©runbftücfc unb Saulicßfeiten angerecßnet. 
Sa bie übrigen 2000 Slftien nur mit 20 °o ein» 
gesaßlt finb, fo berfügt bie ©efellfchaft über ein 
SetriebSfapital bon 200 000 Sr. gleidg 2 °/o bcS Kapi» 
talS. SefonberS ßoeß toerben aud) Optionen betoertet, 
fb bei ber fabrique de Quote de Varsovie — Kapital 
5 S till. Jr. — bie ©inbringung einer Kaufoption 
mit 1,1 S till. '3r., bei ber Compagnie russo beige 
forestière Smirnoff — Kapital 8 S till. J r. — fogar 
mit 7,5 S till. Sie mit einem Kapital bon
4,3 S till. 5 r. gegrünbete Sociétée russo-belge des Usines 
dé Soierie Kaptzoff ßat bie auS bem Senußungrecßt 
ber fjabrifen unb in einem mittels 3 aßlung oon 
1,05 S till. 5 r. auSübbaren Kaufrecßt ber Jabrifen 
befteßenben ©inbringungen mit 2,2 ‘Still. 3r. h«= 
ipertet. Sucß gerr Snton Sicßolt, ber bon ber 
Kölner Sörfe oor ettoa einem halben Saßr oer» 
teiefene Sanfter ßat fieß in einer belgifcßen ©riiu» 
bung oerfueßt, inbem er fein urfprünglicß als 
©, nt. b. g. mit 20000 M . begrünbeteS, fpäter als 
©etoerffeßaft betriebenes Sergtoerf SntonSßall in 
eine Sftiengefellfcßaft namenS Compagnie Minière des 
Ardoisières du Rhin mit einem Sominalfapital bon 
I 1/2 S till. 3 r. eingebrad)t ßat. ^ iir  feine ©inlage 
erhielt er Sftien im Setrage oon 350 000 ^ r. ©S 
brauißt faum befonberS betont 31t toerben, baß bon 
einer Seteiligung an biefer, toic auß bei ben bor» 
ßin genannten ©efellfdjaften ab3uraten ift. SaS 
g l e i ß e  S l a t t  (25. 3uli) bringt einen Suffaß 
oon Stap OS f e  über bie

Serlofungßancen bon Snleißen.

SngefißtS beS ftetigen SücfgangS ber Kurfe feftuer» 
3htSlißer S5erte toirb bie Sufmerffamfeit beS ipublt» 
fumS ftärfer auf bie Silgungßancen ber Rapiere 
ßingelenff. SeifpielStoeife bei ber 3»/oigen. ScgenS» 
burger ©tabtanleiße, bie fiß bei einem gegentoärtigeu 
KurSftanbe bon 83 «/<> mit 3,61 »/o bersinft unb bic 
einen Serlofunggetoinn bon 17 °/o innerhalb 43 
gaßren, bis 1955, er3icleu muß — bie gölfte ber 
einlaufenben ©tiiefe muß fogar fd)oit in 23 yaßren 
getilgt fein —, ift noß ein jäßrlißer SurßfßnütS» 
getoinn bon 17/ 23 gleiß 3A °/o ßin3U3iireßnen. Sei
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ber 3V2°/oigcn big 1932 balb unb biê 1948 gân3= 
itcf> 3u titgenben Santberger ©tabtanleibe, bie 
fidb 3ur3eit mit 3,91 % be^inft, ift bic Serlofung» 
chance atg Durcbfcbnittggetoinn mit 0,55 <y9 jährlich 
ein3ufeben. Sefonberg betiebt finb gegentoärtig beim 
Subltfum bie Snleiben mit noch1 relatib ïur3er 
Silgungfrift, bereit Ser3infuttg 3toar bergleidhgtoeiie 
feine höhere ift, bei benen aber bie berftürfte Sug» 
lojung einen getoiffen ©d)ub gegen Äurgberlufte 
bietet. — Die Deutfcbe Sageg3ei tung (25. Suit) 
bejpricht bie Stahregeln, bie in Sranfreicï), Sng» 
lanb unb Oefterreicb 3um.

©dhuô gegen Grbfdhaftfteuerhinter3iehungen

in Sntoenbung gebradht toerben. Sranfreicb, baê feit 
bem 18. Sabrbunbert eine Erbfc&aftfteuer ïcnnt, hatte 
1901 bic Einrichtung getroffen, bah bie Sanfgefdbâftc 
Oor ber Uebergabe an bie Erben ober binnen 14 Sagen 
nach biefer über alte 3u einer Erbfdhaft gehörenben 
Säertpapiere ufto. ber ©tenerbehörbe ein Ser3eid)nig 
ein3ureichen hatten. 3>icfc Söorfdhrift tourbe, atë bic 
©emeinfdbaftbepotg attffamett, burdh Sn3cigcpfiicbt 
für biefe abgelöft. ßebengberfidberunggefeilfdbaften 
burften Sug3af)iungen nur gegen Einholung einer 
Sefcbeiniguttg ber ©tcuerbehörbe bornehmen. Die 
.toachfenbe flucht beë mobilen Äapitalg bor ber 
©teuer inë Suglanb machte eine Sugbepnung ber 
Snseigepflicbt auf alte gälte, in benen bie Erben 
tm Suslanbe anfäffig toaren, nottoenbig. Da aber 
immer noch ber ©teuer erhebliche ©ummen burch 
Deponierungen bon Söertpapieren in auglänbifdben 
Santen bertoreu gingen, tourbe 1907 mit Englanb 
dn Sertrag auf Sugtaufcp ber Aufnahmen ber Erb» 
fdhaftmaffen geschloffen. Da bag mobile Äapitai in 
attbereßänber überging, tourbe eilt;®efetj angenommen, 
nach bem Suglaubgerbfcpaften nur gegen Ertoerb 
einer bon ber ©tcuerbehörbe auggeftetlten, mit einem 
genauen Serseicimig ber Erbfdbaftgegenftänbe oer» 
fehenen Sejit3eintoeifuitg angetreten toerben fönneu. 
Sritt ein Erbe, ohne innerhalb 3toeier Saprc eine 
fotdhe Sefitseintoeifung 3n bertangen, eine Suglanbg» 
erbfdhaft an, fo geht er biefer 3ugitnften beëjenigen 
nachftehenben Erben, ber fiep eine gefeplicbe Sefip» 
cintocifung berfdhafft hat, bertuftig. Sn Englanb 
ntutj bie Serteilung jeber größeren Erbfcpaft unter 
Sffiften3 eineg Suriften gefepeben, ber berpflichtet 
ift, ein richtigeg Snöentar berfelbeit bem (Berichte 
bor3utegen. Santen unb Serfidherunggefettfchaften 
nehmen feine Sug3ahtungen an bic Erben bor, ehe 
fie nicht bem (Bericht ein Ser3eidhnië borgetegt haben 
unb bic ©teuer bon ber auë3U3ahtenben ©umme 
in Sb3ug gebracht toorben ift. Oefterreich hat ben 
Offenbarungeib ber Erben fotoic fdfjarfe Äontroll» 
maßregeln gegen ©chenfungen 3um 3toect ber ©teuer» 
hinter3iehungen angeorbnet. — Die Ä o l n i f o p e  
S o t r g 3 e i t u n g  (26. Suli) macht einige be= 
merfenëtoerte Stitteitungen über

ftäbtifdhe Shbothetenbanfen,

toetdhc eine gatt3C Sn3aht bon beutfeheu ©rofj= unb 
Stittetftäbten neuerbingg 311m 3n>ecfc ber <̂ rteidt)te=

ntng ber Äapitalbefcbaffung 3unt Sau fteinerer S 3of)= 
nungeu errichtet haben. Diefe QhMhefenämter be» 
leihen in ber Segel big 75, in Sarmen 3. S. fogar 
90 0/0 beg Sajtoerteg 3U 3 ingfühen bon 31/2 big 6 0/0 
unb bei Silgungfähen bon 1 big 2Va %. Sn Seufj, 
bag befonberg intereffante Erfahrungen auf3utoeifen 
hat, tarnen Sitguugfähe 3toifcE>en 2(4 unb 121/2 3ur 
Sntoenbung, ber meift getoähtte ©at; betrug 41/20/0. 
Serlufte hat biefe ©tabt, bie bigper mit ihren Se= 
teihungeit fehr günftige Erfahrungen gemacht hat, 
noch nirgenbg erlitten. Die anfänglich für biefe 
Stoecte betoittigte ©umme bon 1/2. S till. Jk. mühte 
fehr halb auf 1 S till. erhöht toerben, ba bereitg 
big 3um 17. Februar b. 3. im gan3en 256 3toeite 
©teilen tm ©efamtbetrage bon 1,1 S till, belieben 
toaren, bon benen big je$t 208 000 JL 3urüctge3ahlt 
finb. -  Die S a u t o e l t  (25. 3 uli) bringt alg 
Sefultat einer Umfrage eine fehr inftruftibe Sa» 
belle, toclche alg Seitrag 3um ©tubiunt ber

Gnttoicfimtg ber öeutfdjen ©roftftäbte

bag pro3entuale Säachgtum ber Sebötferung einer 
groben 3ahl beutfeher ©täbte in ber 3eit 3toifcheu 
beit beiben let3ten Solfg3ählungen, alfo feit 1. De» 
3entber 1905, fotoie bag Serhältnig ber bebauten 
©tabtflächc 3ur Seoölferung beranfehaulidht. Sro» 
3eittital bag ftärffte Sebölferungtoadhgtum toeift 
SJilmcrgborf mit 90,60 °/o auf, bag feinen 3 u= 
toad)g aug bem utterfcböpflicbeu StenfcbenreferOoir 
Serlin be3ieht. Such' bie übrigen berliner Sororte 
unb Sacpbarftäbte toie Seufölln (64,6 0/0), Sichten» 
berg (57,39 °/o) unb S p a r l o t t e n b u r g  (33,24 0/0) 
ftehen mit an erfter ©teile, ©ünftige 3iffern toeifen 
auch Oberhaufen (75,06) unb Steh (44,90, Ictstereg 
allerbittgg infolge bon Efngemeiitbitng) auf, am 
fchledhtefteu fcpneibeu Äaffet (0,81) unb Datt3ig (0,6) 
ab. S3ag bag Serhältnig ber bebauten Släcpe 3ur 
Eintoohner3ahI anbetrifft, bie 3uberläffige bergleidhg» 
toeife Sücffchlüffe auf bie Sebauungintenfität 3u= 
Iaht, fo ergibt fid> bdfpielgtoeife, bah in Seufölln 
252 000 Eintoohner auf einer giäcbe bon 283,15 ha 
unb in SJilmergborf 121 000 Eintoohner auf 238 ha 
3ufammengebrängt leben, toähreitb auf ber anberen 
©eite in Sretnen 250 000 Stenfchen auf 1841 ha, 
in Duigburg 238 000 auf 1232, in Oberhaufen 91000 
Eintoohner auf 683,5 ha unb in §antiober 306 000 
auf 1085 ha leben. 3 n Ulm, bag burch. feine hoben» 
reforitterifchen Sebauungintentionen befannt ift, 
haben bie 56 000 Eintoohner mit 325 ha bebauter 
fläche sirfa 5^2 mal fo biel Setoegungfreiheit toie 
in Settfölln. — 31 uf toetdpe ©dhtoierigteiten bag

ftaatlidhe ßebengberfidherungmonopol in  Stalien

bei feiner Durchführung ftojjen toirb, erhellt aug 
einer Sufftelluug beg prioaten Äapitalg, bag big 
jet}t in 3lalieit gearbeitet hat unb nunmehr ab» 
gefunben toerben muh. Sicparb E a l t o e r  gibt in 
feiner S r b e i t m a r f t  = Storrefponben3 (29. 3 uli) 
bic 3 ahl ber big 3um Sabre 1909 in Station arbei» 
tenben ßcbengoerficberunggefcllfcbaften mit 61 an, ihr 
Kapital betrug 349,64 S till, ßire; Policen halten fie
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im ©ejamtbetrage bon 274,59 ‘221111. auggegebert. 3Vt8 
©ejamtfapttal ber 23erftcl)eruttgfuntme ftcllte fiel) auf 
1,6 22lilltari>ett, bte berfidjerte 3 aijregrente auf 6,50 
STUK. £ire. “Bon bert ertoäfjnten 61 ©ejelljcfiaftett 
toaren 35 tniäubifcEje, bte 3ufammen an ber 23er= 
ftd^erungfumme mit 684,41 22TUI. £ire beteiligt 
toaren. 3Rr 'Reft ban 930,13 22Till. ßtre entfiel auf 
26 auglänbtfclje Unternehmungen.

Ans den Börsensälen.
D ie  te ilw e ise  e rheb lichen K u rss te igerungen  

der vorigen, W oche scheinen in  den le tz ten  Tagen 
5 e i der B örsenspeku la tion  das G e füh l h e rvo r
ge ru fen  zu haben, dass sie in  ih ren  H ausse
engagem ents etwas zu w e it gegangen is t. A n  
einzelnen T agen  überw ogen nam entlich  am 
K a s s a - I n d u s t r i e  m a r k t  d i e  R e a l i 
s a t i o n e n  sehr s ta rk , und  die K ursrückgänge  
w ürden noch be i w e item  schärfere .Formen an
genom m en haben, wenn n ich t das P u b liku m  die 
W a re  zu den n iedrige ren  K ursen  als b i ll ig  an
gesehen und aufgenom m en haben würde. A lle r 
d ings sind seitens der K om m iss ionsfirm en, 
nam en tlich  seitens der D eppsitenkassen e in ige r 
Grossbanken, die Bem ühungen k rä ft ig  fo r t 
gesetzt worden, die K u n d sch a ft w ieder s tä rke r 
an der Börse zu in teressieren. D ie  W o c h e n 
b e r i c h t e  d e r  G r o s s b a n k e n  waren durch- 
w eg au f einen sehr zuvers ich tlichen  T o n  ge
s tim m t, und eine von den G rossbanken h a t 
sogar eine erneute K u rss te ige rung  am U lt im o - 
M ark te  in  A uss ich t g e s te llt m it der B egründung, 

ass die B örsenkurse  der A u f w ä r t s -
t) e w e ■
le tz t

- g u n g  d e r  I n d u s t r i e  w ährend des 
en  Jahres n ich t genügend R echnung ge- 

T jg e n , haben. D iese B em erkung  kann fre ilic h  
Reine a llgem eine G ü lt ig k e it beanspruchen. D epn 
Nam entlich sow eit der K assam ark t der In -  
o u s tr ie a k tie n  in  B e tra c h t kom m t, haben die 
^ u rs e  vorw iegend  E rhöhungen , teilweise, von 
ganz b e trä ch tlich e m  U m fange, erfahren. A b e r 
auch die H aup tpap ie re  des T e rm in m a rk te s  sind 
^ egen den vo rjä h rig e n  S tand n ich t w esentlich 
gesunken, w ie von der G rossbank behaup te t 
Worden w ar. A lle rd in g s  w eist eines der In -  

ustriepap iere , dem diese B ank nahesteht, aus 
anderen G ründen einen erheblichen K u rs 
rückgang  im  le tz ten  Jahre  auf, und aus der 
V e r a l l g e m e i n e r u n g  dieser B eobach tung  
ls t v ie lle ich t das n ic h t ganz zu tre ffende  U r te il  
entstanden. D och  ve rd ien t diese B em erkung  in 
,,em W ochenbe rich t noch aus einem  anderen 

runde  K r i t ik .  B isher h a t es als unantastbare  
vo ksw ix tscha ftliohe  E rfa h ru n g  gego lten , dass 
j C1 ¿ le  A u fw ärtsbew egung  der K o n ju n k tu r  an 

er -Börse und. in der In d u s tr ie  in  dem .Ver
riß  ! " 1S vo llz iehe, dass d ie  B ö r s e n k u r s e  

d u s t r i e l l e n  A u f s c h w u n g  v o r -  
• n" D ie  w irts ch a ftlich e  K o n ju n k tu r  

D IIn t,h t m der Regel e rst dann ih ren  H öhe- 
Q ju r ,wenn iu  der Börsenhausse bere its  der 
E rs rh  ' U ersch r it te n  is t. W enn je tz t sich die 
-  hem ung beobachten lässt dass der

rse die höchsten, K urse, wenigstens der

schwersten, In d u s trie w e rte , n ich t m ehr behaup te t 
werden, dagegen B eschä ftigung  und die Preise 
der In d u s tr ie  einen G ip fe lp u n k t e rre ich t haben, 
so w ird  nach a lte r E rfa h ru n g  v ie lle ich t de r 
Schluss b e re ch tig t sein,, dass es nun auch im 1 
W irtscha ftleben , w ieder etwas nach un ten  geht. 
E t w a s  l e i c h t s i n n i g  i s t  es  d a g e g e n ,  
d a s  V e r h ä l t n i s  h e r u m z u d r e h e n  u n d  
n u n  a n l ä s s l i c h  d e r  H o c h k o n j u n k t u r  
e i n e  n e u e  B ö r s e n h a u s s e  i n  A u s s i c h t  
z u  s t e l l e n .  So o ft  eine solche in  der le tz te n  
Z e it ve rsucht worden, ist, jedesm al is t der Speku
la tion. schon nach ku rze r Z e it der A te m  aus- 
gegangen. A uch  das R esu lta t der augenb lick 
lich  lebhaften, Bem ühungen, dem aus der 
Som m erfrische zurückkehrenden P u b liku m  das 
B ö rsenbe tt rech t hoch a u fg e sch ü tte lt vo r
zubereiten,, kann  durchaus noch n ich t sicher 
p ropheze it werden. E in  rech t schlechtes Zeichen 
is t es jedenfa lls , dass die B örsenspeku la tion  
n ic h t bei der S tange b le ib t, sondern schon je tz t, 
noch  in den, Ferien, du rch  ih re  R ea lisa tionen  
die K urse  w ieder d rü ck t. U eber die N a tu r  der 
letzten. A u fw ärtsbew egung  h e rrsch t näm lich  
auch in. Börsenkre isen eine g e te ilte  M e inung. 
W äh rend  von e iner Seite die grossen F inanz
in s titu te  selbst als die U rhebe r der K u rs 
ste igerungen bezeichnet werden, sp rich t m an 
auch von. einer sogenannten ,,K  o m m i s -  
h a u s s e“ , von, dem Versuch der s te llve rtre te n 
den B ö rse n ve rtre te r und  B anken le ite r, au f eigene 
G efahr die K urse  zu treiben.. D ann  könn te  
fre ilic h  die R ückke h r der e igentlichen L e ite r 
der Bew egung ein schnelles Ende bereiten.

*  *
*

A u f einer sicheren G rund lage  scheint sich 
im  Gegensatz zu fas t a llen anderen M a rk t
geb ie ten  die A u fw ärtsbew egung  der K o h l e n 
w e r t e  zu vo llz iehen. D iese  sind erst in  der 
le tz ten  W oche von der B ö rsenspeku la tion  w ieder 
en tdeck t worden, als eine R eihe von K o h le n 
be rgw erken  fü r  das zweite Q u a rta l 1912 
g l ä n z e n d e  • A u s w e i s e  von B e triebsübe r
schüssen. ve rö ffe n tlich te . Im  G runde kann  diese 
Besserung der E rträgn isse  des K o h le n b e rg 
baues n ic h t überraschen. Schon vo r ein igen 
M ona ten  is t gerade im  „P lu tu s “  au f die grossen 
V o rte ile  hingew iesen worden, die den reinen 
Kohlenzechen durch  den A n s c h l u s s  d e s  
p r e u s s i s c h e n .  F i s k u s  und der übrigen  
Aussenseiter an das rhe in isch  - w estfä lische 
K o h le n syn d ika t erwachsen müssen. A ls  dann 
vo r e inigen W ochen, das K o h le n syn d ika t w irk 
lic h  die in. A uss ich t ges te llte  E r m ä s s i g u n g  
d e r  U m l a g e l a s t  von 12 <>/o au f 9 o/o du rch 
fü h rte , habe ich  aberm als au f die den. reinen 
Zechen, daraus erwachsenden bedeutenden Ge
w inne aufm erksam  gem acht. D enn diese 3 o/o 
w en iger U m lage  bedeuten einen re inen M e h r
gew inn von 3 o/o des B ru ttoe rlöses  aus der 
K o h le n p ro d u k tio n . V on  e in igen Zechen is t 
denn auch ausd rück lich  au f diese U m lage - 
erm ässigung zur B eg ründung  der überraschenden 
Besserung in  den Betriebsergebnissen h in 
gewiesen, worden. Gerade bei den grössten 
K oh lenbergw erken , be i der H a r p e n  e r  B e rg 
bau-G ese llschaft und der B ergw erks-G esellschaft
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H i b e r n i a ,  is t die Besserung am deu tlichsten  
h e rvo rge tre ten . . D ie  Börse h a t es, se it
dem  diese Ausweise v e rö ffe n tlic h t sind, 
sehr e ilig  gehab t, die K urse  der K o h le n 
w erte  heraufzusetzen, die m onate lang  fas t 
vo llkom m en, ve rnach läss ig t waren. F as t säm t
liche  A k tie n  von re inen K oh lenbe rgw erken  
haben, sich im  V e rla u f des ersten H a lb jah res  
erhebliche Kursabschläge gefallen lassen müssen. 
A uch  die k rä ftig e  E rh ö h u n g  der le tz ten  W oche 
h a t be i den. m eisten P ap ieren den R ückgang  
noch n ich t ausgeglichen. V ie lm eh r ■ stehen die 
K u rse  noch u n te r dem N iveau  vom  B eg inn  des 
Jahres. F re ilic h  h a t in der Zw ischenze it der 
B e rga rbe ite rauss tand  die E innahm en ge
schm älert, doch konn te  andererse its das K o h le n 
synd ika t auch seinen A bsatz au f K os ten  der 
K onku rrenz  e rw e ite rn .

*  **

A m  T e r  m in  m a r k t  h a t sich die R e a li
sa tions lust der Börsenspekula tion, n ich t in  so 
erheblichem Umfange gezeigt wie im  Kassa
verkehr, aus dem einfachen G runde, w e il h ie r 
auch die Hausseengagem ents w esentlich  ge ringe r 
geworden, sind. D ie  Börse w ird  h ie r anscheinend 
die F u r c h t  v o r  K a p i t a l s e r h ö h u n g e n  
n ic h t los. D e r Schreck, den ih r  die E m iss ion  
der jungen  30 M ill .  M  D eu tsch -L u xe m b u rg e r 
A ktien , in  die G lieder g e ja g t ha t, is t noch n ich t 
vergessen. N a m e n tlich  beim  P h ö n i x  w ollen 
die G erüchte  n ich t verstum m en, dass die Ge
se llscha ft ba ld  w ieder neue M it te l  a u fn im m t, 
um  ih re  grossen E rw e ite ru n g e n  im  südw estlichen 
In d u s tr ie re v ie r zu bezahlen. D e r P hön ix  is t an 
die B au ten  von H ochöfen und S tah lw erken  in  
L o th r in g e n -L u x e m b u rg  zu le tz t herangegangen, 
upd noch is t n ich ts  Genaues über den U m fa n g  
seiner P läne bekanntgew orden. D aher kann 
sich auch die Vers ion  der K a p ita lse rh ö h u n g  
an der Börse behaupten. D en gegen te iligen  
E rk lä ru n g e n  von  V e rw a ltu ng se ite  schenkt die 
so o ft ge täuschte S peku la tion  je tz t ke inen  
rechten Glauben, m ehr.

*  *
*

Ein. s c h w a r z e r  T a g  w ar fü r  vie le der 
vergangene F re ita g . D ie  am H a n s a m a r k t e  
von W oche zu W oche, von T a g  zu T ag  im m er 
m ehr in die E nge ge triebene  B a issespeku la tion  
nahm  Rache an der G egenparte i, Das Gespenst 
des S t ü c k e m a n g e l s  war ih r  im m er w ieder 
vo r die A ugen g e s te llt worden. Es hiess, dass 
4/s des A k tie n k a p ita ls  in feste H ände übe r
gegangen seien und dass auch das le tz te  
F ü n fte l den F ixe rn  n ic h t zur L ie fe ru n g  aus
gehänd ig t werden w ürde. D ahe r nahm en von 
T a g  zu T a g  die A ngstdeckungen  zu. E rs t am1 
F re ita g  schien m an in  K re isen  der B ö rsen 
speku la tion  zu erkennen, dass der A l a r m  
b l i n d  gewesen war. D ie  Baissiers hatten, so 
v ie l gedeckt, dass fas t k e i n e  B l a n k o -  
e n g a g e m e n t s  m e h r  v o r h a n d e n  waren, 
von einem D e ko u ve rt schon g a r n ich t m ehr zu 
reden. D e r B e da rf an H a n sa -A k tien  w ar p lö tz 
lich  so gering , dass je tz t um gekeh rt die k le inen

H a u s s i e r s  i n  A n g s t  gerie ten , ih re  n ich t 
repo ijtfäh igen  E ngagem ents n ich t m ehr ve r- 
kau fèn  zu können. Nach einer S tunde ab
w artenden V erkehrs , e iner S tille  vo r dem S tu rm , 
setzte p lö tz lich  osten ta tives A ngebo t ein. D ie  
K u rse  wurden von P rozent zu P rozent h e ru n te r
ge trieben , und vie le  Prozente verschw anden o ft, 
ehe 5000 T a le r gehande lt werden konn ten . Dass 
es sich um  einen p lanm ässigen V o r s t o s s  
d e r  B a i s s e p a r t e i ,  einen „E in b ru c h “ , ge
h a n d e lt ha t, kann  schon daraus geschlossen 
werden, dass fü r  die V e rb re itu n g  von  b e 
ä n g s t i g e n d e n ,  G e r ü c h t e n  re ich lich  re ch t
ze itig  gesorg t w orden w ar. A lle s  m ög liche  
Schlechte w urde p lö tz lich  über die H ansaaktien  
in den Börsen,sälen erzäh lt. E in  W irb e lw in d  
schien, die Vers ionen  von ungeheuerlichen 
B anken fo rderungen  bei der R epo rtie rung , von 
Schw ierigkeiten, in  der A bnahm e g e ka u fte r 
R iesenposten H ansaaktien  und noch Schlim m eres 
in  jedes Ohr zu träger). D ie eben noch so 
vergnüg ten  H aussiers w aren vo r A n g s t w ie ge
lä h m t ; sie versuchten, g a r keinen, e rnstlichen  
W ide rs tand , sondern w arfen  ihre , k le inen  E n 
gagem ents so e ilig  au f den M a rk t, dass sie 
in. ku rze r Z e it einen K u r s s t u r z  u m  f a s t  
30 o/o h e rb e ifü h rte n . D a tauch ten  m it einem 
M a le  zah lre iche K ä u fe r fü r  die A k tie n  auf. 
D ie  Haussiers w arfen ihnen, e n tzück t über ih r 
endliches Erscheinen, noch alles M a te r ia l in  
die Bücher, die kaum  P la tz fü r  so vie le k le ine  
Posten ha tte n . D e r „E in b ru c h “  h a tte  schon 
nach einer S tunde vo lls ten  E rfo lg  und reiche 
B eu te  geb rach t. D e r H ansam ark t w ar w ieder 
fre i fü r  die neue Hausse.

I. V . :  D r. H e r m a n n  Z i c k e r t .

Umschau.
Herr Rechtsanwalt Loewen- 

U nerlaubte Sanierung. berg schreibt m ir. „InIhrem

Heft No. 29 (Seite 557) bringen Sie einen „Gegen das 
Gesetz“ iiberschriebenenArtikel, dessen Rechtsausführungen 
im ersten Teil nicht als zutreffend anerkannt werden 
können und geeignet sind, die Aktionäre der Vereinigten 
Werkstätten fü r Kunst im  Handwerk A.-G. in Bremen zu 
einer unbegründeten Anfechtungklage zu veranlassen. Der 
Verfasser meint, der Sanierungplan dieser Gesellschaft 
verstosse gegen das Gesetz, weil nach ihm 5 Aktien ohne 
Zuzahlung in eine Stammaktie zusammengelegt, gegen 
Zuzahlung von M  2000, aber für 5 alte Aktien 3 V or
zugaktien gewährt werden sollen. Er begründet seine 
Ansicht m it dem bekannten U rte il des Reichsgerichts aus 
dem Jahre 1902. Gemeint ist das U rte il vom 15. Oktober 
1902, das den Sanierungplan des Märkisch-Westfälischen 
Bergwerksvereins für ungültig erklärte. Dieses U rte il ge
stattet sowohl die Gewährung von Vorzugaktien gegen 
Zuzahlung, als auch die gleichzeitige Zusammenlegung 
der Aktien durch Mehrheitbeschluss. Solche kombinierten 
Beschlüsse sind also grundsätzlich gültig. Für unzulässig 
erklärt das Reichsgericht nur, wie der Verfasser zu
treffend zitiert, einen Beschluss,, der den nichtzuzahlenden 
Aktionären androht, dass ihre Aktien „ in  einem u n 
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g ü n s t ig e re n  Verhältnis als die anderen Aktien“ zu- 
sammengelegt werden. W eil der Märkisch-Westfälische 
Bergwerksverein den Aktionären, die M  800 zuzahlten, ge
stattete, 5 Stammaktien über zusammen M  3000 m it 
M  1200 an Zahlungstatt zu geben, also 40% des Nenn
betrages zu behalten, während die keine Zuzahlung 
leistenden Aktionäre sich eine Zusammenlegung ihrer 
Aktien im  Verhältnis von 4 zu 1 gefallen lassen sollten, 
also nur 25%  des Nennbetrages behalten durften, deshalb 
ist dieser Sanierungbeschluss als ungesetzlich aufge
hoben worden. Diese ungleichmässige und deshalb 
ungesetzliche Behandlung der Aktionäre enthält aber der 
Sanierungplan der Vereinigten Werkstätten nicht, denn 
nach ihm behalten alle Aktionäre gleichmässig nur 20%  
des Nennbetrages ihrer Aktien, gleichviel ob sie die Zu
zahlung leisten oder nicht; die alte Beteiligung von 
M  5000 wird durchweg auf M  1000 herabgesetzt und die 
Einzahlung von M- 2000 ist in Wahrheit keine Zu
zahlung auf die alten Aktien, sondern enthält die Ueber- 
nahme zweier neuen Aktien zu pari. Dass die auf 20%  
herabgesetzte alte Beteiligung m it Vorzugsrechten aus
gestattet wird, wenn der Aktionär für M  2000 bar 2 V o r
zugaktien bezieht, ist nach dem Reichsgerichtsurteile nicht 
zu beanstanden, da dieses ja ausdrücklich gestattet, die 
Stammaktien zu einem Betiage auf die Vorzugaktien in 
Zahlung zu geben, sofern dadurch nur im Resultat die 
Aktien der nicht zuzahlenden Aktionäre nicht im un
günstigerem Verhältnis zusammengelegt werden, als die 
der Zuzahlenden. Innerhalb dieser Grenze liegt aber, wie 
oben gezeigt, das Ergebnis des nicht gerade glücklich ge
fassten Sanierungplanes der Vereinigten Werkstätten und 
deshalb ist dieser Teil des Planes gemäss dem U rte il des 
Reichsgerichts vom 15. Oktober 1902 gü ltig .“

* *#

Herr Rechtsanwalt Loewenberg gibt selbst zu, dass 
der Beschluss der Generalversammlung der „Aktiengesell
schaft Vereinigte Werkstätten für Kunst im  Handwerk“ \ 
nicht gerade glücklich gefasst ist. Das ist doch ein sehr 
milder xVusdruck. Depn die Fassung ist in  der Tat sehr 
unglücklich. Ich zweifle gar nicht daran, dass man im 
Effekt das hat erzielen wollen, was Herr Rechtsanwalt 
Loewenberg anfiihrt, nämlich sämtliche Aktien im Ver
hältnis von 5 zu 1 zusammenzulegen und die Uebernahme 
neuer Aktien zu pari durch die Aktionäre zu ver
anlassen. Wenn man aber dementsprechend den General
versammlungbeschluss gefasst haben würde, so hätte man 
natürlich die neuauszugebenden Aktien verstempeln 
müssen. Um nun diese Verstempelung zu umgehen, hat 
man die „n icht glücklich gefasste“ Form gewählt, die 
vorliegt. Damit ist man aber von der Skylla in  die 
Charybdis gekommen. Man spart zwar den Stempel, hat 
aber den ganzen Entschluss ungültig gemacht. Denn so 
w' e der Beschluss vorliegt, bedeutet er eben eine vo ll
kommen ungleichartige Behandlung derjenigen Aktionäre, 
die zuzahlen, und derjenigen, die die Zuzahlung nicht 
leisten. W er die Zuzahlung leistet, bekommt nicht nur 
dafür 'Vorzugsrechte eingeräumt, sondern seine Aktien 
werden in einem günstigeren Verhältnis zusammengelegt, 
als die Aktien dessen, der die Zuzahlung nicht geleistet 
hat. Das ist ja  auch ganz deutlich dann ersichtlich, wenn

man die Sache von der entgegengesetzten Seite aus be
trachtet: Wäre der Beschluss gesetzmässig gefasst, so hätte 
er dahin lauten müssen, dass alle Aktionäre im  Verhältnis 
von 5 zu 1 Zusammenlegen und dass ausserdem den 
Aktionären ein Bezugsrecht dergestalt eingeräumt wird, 
dass jeder. Besitzer einer zusammengelegten Aktie zwei 
Vorzugsaktien zu pari beziehen darf. Dann hätte aber 
kein Aktionär auf M  3000 Vorzugsrechte gehabt, sondern 
immer nur auf M  2000, und wäre gleichzeitig Besitzer 
einer Stammaktie von M  2000 geworden. Man kann eben 
nur entweder neue Vorzugsaktien ausgeben oder alte Aktien 
durch Zuzahlung zu Vorzugsaktien machen. Dagegen 
beides zugleich tun — einerseits Vorzugsaktien ausgeben 
und andererseits denjenigen Aktionären die von der 
Vergünstigung des Vorzugsrechtes Gebrauch machen, a,uch 
noch ihre alten Stammaktien in Vorzugsaktien uiü- 
zuwandeln, das bedeutet eben eine ungleichmässige 
Behandlung.

* *
*

Im übrigen aber ist es im  vorliegenden Fall ja 
ganz gleichgültig, ob diese Gestalt des Generalversamm
lungbeschlusses gesetzlich ist oder nicht, da, wie ich im  
vorletzten Plutusheft ausführte, ein anderer Teil des General
versammlungbeschlusses sich ohne weiteres als gesetz
w idrig charakterisiert. Es ist nicht uninteressant, dass 
Herr Rechtsanwalt Loewenberg auf diesen Punkt nicht 
eingeht. Ich hatte im letzten Plutusheft bereits ausgeführt, 
dass über die Vorrechte, die die neuen Vorzugsaktien bei 
der Liquidation gemessen solleD, ein Beschluss gefasst 
wurde, der folgendermassen lautet: „Bei Auflösung der 
Gesellschaft erhalten aus dem Gesellschaftvermögen vor
weg die Vorzugsaktien etwaige rückständige Dividende und 
den Nennbetrag ihrer Aktien. Sodann erst die übrigen 
Aktionäre nur den Nennbetrag ihrer Aktien“ . Es unter
liegt gar keinem Zweifel, dass dieser Beschluss ganz un
zulässig ist. Man kann allerdings den Vorzugsaktien für 
den Fall der Liquidation jede vorzugsweise Bestätigung 
ausmachen. Nur muss der Grad der Bevorzugung von 
vornherein genau fixiert sein. Es würde also nichts dem 
im Wege stehen, dass die Generalversammlung beschliesst, 
ausser dem Nennwert auf die Vorzugsaktie im Falle der 
Liquidation noch ein Agio von 50 oder gar von 100% 
auszuzahlen und danach erst aus dem verbleibenden Rest 
die Stammaktien zu befriedigen. Aber das Recht auf 
Dividendenzahlung darf nicht auf die Liquidation erstreckt 
werden. Feste Zinsen auf Aktien dürfen —• ausgenommen 
den Fall der Bauzinsen —  nicht bezahlt werden und 
Dividenden sind lediglich aus dem Gewinn, nie aber aus 
dem Kapital zu zahlen. Diese Vorschrift ist nun zunächst 
eine Prophylaxe, die wesentlich die Gläubiger einer 
Aktiengesellschaft schützen soll. Aber sie ist doch gleich
zeitig auch eine Schutzvorschrift für die Aktionäre und 
diese Schutzvorschrift gewinnt dann ganz besondere Be
deutung, wenn es drei Kategorien von Aktionären gibt, 
denn dann sind die Stammaktionäre ganz besonders daran in
teressiert, dass die Vorzugsaktionäre keine ungerechtfertigten 
Dividenden ausgezahlt erh ilten. Wenn es w irklich möglich 
wäre, dass für den Fall der Liquidation plötzlich früher 
nicht bezahlte Dividenden fä llig  werden, obwohl kein Ge
winn vorhanden ist, dann wäre ja der Fall denkbar, dass
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bei einer Gesellschaft, die jahrelang keine Dividenden hat 
verteilen können, die aber vielleicht ein wertvolles Grund
stück besitzt, die Vorzugsaktionäre die Liquidation be- 
schliessen und auf diese Weise dafür sorgen, dass aus dem 
Liquidationserlös —  der niemals einen Gewinn darstellt, 
auch wenn im  Sinne des Aktiengesetzes bei der Liquidation 
für die Aktien mehr als der Pariwert gezahlt w ird — 
ihnen in Form der Nachzahlung von Dividenden ein an
ständiges Agio gezahlt wird,

•g Man schreibt m ir: „Es ist eine ziem
lich alltägliche Erscheinung geworden, 

das Machtmittel der Aktie zu benutzen zur Erreichung 
von Zwecken, die im Grunde m it der Aktie und 
der Gesellschaft, an der diese einen Ante il repräsentiert, 
gar nichts oder nur indirekt zu tun haben. Besonders 
die Kali - Industrie m it ihren verschlungenen Schicksalen, 
ihren komplizierten Finanzkünsten und ewigen internen 
Kämpfen, m it ihren stark ins Personelle zugespitzten Fehden 
war und ist ein Tummelplatz der Schikanepolitiker. Das 
bekannteste Beispiel war die Methode, m it der eine Partei 
von Kaliinteressenten die Sollstedt’schen Aussenseiter- 
gelüste bekämpfte. Ueber Nacht wurden die von den 
selbständigen Amerika - Abschlüssen Sollstedts bedrohten 
Kalipolitiker, die von einem Zusammenbruch des Syndikats, 
ja  auch nur von einem Preiskampf das schlimmste für 
ihre Werke zu befürchten hatten — zu einer „Schutz- 
.vereinigung“ der Kaliwerke Ascheisieben! Sie wollten 
dieses Werk, wohlverstanden als dessen Aktionäre, be
hüten vor der „falschen“ Politik, die Sollstedt trieb. In 
W irklichkeit handelte es sich darum, Herrn Hermann 
Schmidtmann, den Hauptbesitzer von Sollstedt, an das 
man direkt nicht herankonnte, in seiner Eigenschaft als 
Grossaktionär und — ursprünglich — Aufsichtratsvor
sitzender von Aschersleben so lange und so intensiv das 
Leben sauer zu machen, bis er mürbe wurde. Der Kampf 
richtete sich auf gleichem Wege gegen die Diskonto
gesellschaft, der verleidet werden sollte, dem wider
spenstigen Gegner der Syndikatspolitiker weiter Gefolg
schaft zu leisten. Die m it endlosen Generalversammlungen! 
m it öffentlichen Angriffen, m it Prozessen u. a. m. hartnäckig 
durchgefochtene Schikanierfehde, zu der manche Eigen
tümlichkeiten der Geschäftstaktik der Kaliwerke Aschers
leben leider Handhaben boten, hatte letzten Endes Erfolg. 
Der Schmidtmann - Konzern wurde in das Syndikat ge
zwungen, freilich erst, nachdem das Kaligesetz seinen 
Widerstand des inneren Halts beraubt hatte. Es hat nun 
ganz den Anschein, als ob in der Kali-Industrie in einem 
anderen Streitfälle jetzt wieder nach dem bei Aschersleben 
bewährten Rezepte gearbeitet werden soll. Der Fall scheint 
das Signum „Stern contra Kempner“ tragen zu wollen. 
Die Bankfirma Stern &  Co. in Hannover ist bekanntlich 
die Seele der Opposition, die sie gegen die vom Fürsten- 
Konzern inszenierten Transaktionen bei dem Kaliwerke 
Sarstedt Aktiengesellschaft ins Leben rief. Der Fall selbst 
is t im  „P lutus“ schon erörtert worden. Der juristische 
Kopf der komplizierten Sarstedt - Transaktionen ist der 
Geheime Justizrat Maximilian Kempner, Aufsichtratsmitglied 
von Sarstedt und dessen Prozessführer. Geheimrat Kempner 
aber ist zugleich auch Vorsitzender des Aufsichtrats der 
Heldburg - Aktiengesellschaft. Die Heldburg - Gesellschaft

steht vor, bezw. in einer für sie sehr bedeutsamen Finanz
transaktion. Sie w ill die engen Beziehungen, in  denen 
sie seit einiger Zeit zu der Kaligewerkschaft Rastenberg 
steht, zur völligen Uebernahme dieses Unternehmens aus
bauen. Dazu bedarf Heldburg der Zustimmung seiner 
Aktionäre, da der Kaufpreis für die fehlenden Rastenberg- 
Kuxe durch 7 M illionen Mark Heldburgobligationen be
legt bezw. beschafft werden muss. In  diesem Augenblicke 
erscheint die Bankfirma Stern &  Co. in Hannover, die schon 
früher in den Generalversammlungen von Heldburg Herrn 
Kempner-Sarstedt entgegen getreten war, wieder und zwar 
diesmal m it einem flammenden Anklage-Aufruf gegen die 
Heldburg - Verwaltung auf dem Plan. Als treuer Eckart 
der Aktionäre warnt die Firma diese vor den eigen
süchtigen Geschäftsplänen der Verwaltungbanken, die 
Heldburg allen möglichen „Schutt“ aufladen wollten. 
W arnt die Aktionäre weiter davor, diesen Banken oder 
ihren „Schleppern“ Aktien anzuvertrauen und erbietet sich 
zu reeller Vertretung. M it dieser Opposition scheinen in 
erster L in ie  Herrn Kempner Ungelegenheiten bereitet 
werden zu sollen. Warum? Die Spuren sind einiger- 
massen deutlich. Die Angelegenheit verdient registriert 
zu werden, um die Seitenwege zu zeigen, auf denen der 
im Aktienrecht Wohlbewanderte seine Ziele, den Gegner 
mürbe zu machen, zu verfolgen vermag. Bei Heldburg 
w ird die geschlossene Aktienmacht der Banken die 
Opposition wohl wenig wirksam werden lassen. In  anderen 
Fällen aber vermag eine derartige Opposition, besonders 
wenn sie m it dem erforderlichen Tamtam auftritt, wohl 
Verw irrung in die Kreise der Aktionäre und Störungen 
in das Leben einer Gesellschaft hineinzutragen. Denn die 
Zahl der Urteilsfähigen und derer, die hinter die Kulissen 
zu sehen in  der Lage sind, ist immer gering in der 
grossen Masse der Aktienbesitzer. Diese Bemerkungen 
zu der Sternschen Heldburg - Opposition haben, worauf 
noch hinzuweisen ist, nichts zu tun m it der Frage, ob an 
sich die Ausübung der Option auf die Rastenberg - Kuxe 
für Heldburg zweckmässig ist oder nicht. Das steht auf 
einem anderen Blatt.

Die D irektion der Ostbank für 
Ostm arkenpolitik. Handel und Gewerbe schreibt

m ir: „ In  Heft 30 Ihrer geschätzten Zeitschrift bezeichnen 
Sie uns in einer Antwort als „Instrument“  der Preussi- 
schen Ostmarkenpolitik. W ir bemerken hierzu ergebenst, 
dass w ir unter ,,Instrument der Preussischen Ostmarken
politik“  nur die Einwirkung der Regierung bei uns nach 
der p o lit is c h e n  Seite hin herauslesen können. Diese 
Ihre Ansicht dürfte aber nicht zutreffend sein. (Ich habe 
auch durchaus nicht von „P o litik “  sprechen wollen. Die 
preussische Ostmarkenpolitik ist W irtschaftpolitik, zu 
deren Durchführung man eine Bank braucht. G. B.) In  
den früheren Jahren waren die Kreditinstitute des Ostens 
durchweg kapitalsarm. Um nun dem Osten stärkere Geld
m ittel zur Verfügung zu stellen und so zu dessen 
rascheren wirtschaftlichen „Hebung“ beitragen zu können, 
entschloss sich unter Finanzminister Miquel die Königliche 
Seehandlung, sich bei uns m it Kapital zu beteiligen. Die 
Regierung bezweckte also durch diese Beteiligung der 
Seehandlung lediglich w ir ts c h a f t l ic h e  Zwecke, irgend
welche politischen Motive sprachen hier nicht m it.“
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Plutus-Merktafel.
Man notiere auf seinem Kalender v o r :1)

Freitag,
2. August

272%

DüsseldorferBörse. — Ironmonger-Bericht. 
— Keichsbankausweis. — G.-V.: Ma
schinenfabrik Rockstroh &  Schneider, 
Baumwollspinnerei RotheErde. — Schluss 
des Bezugsrechts Aktien Maschinen
fabrik Oberursel.

Sonnabend,
3. August

2% %

Bankausweis New York. — Zahltag Paris. 
-— Duurings Kaffeestatistik. — Ju li
ausweis Luxemburgische Prinz Heinrich
bahn. — G.-V.: v. Poncet Glashütten
werke, Mecklenburgische Friedrich- 
Wilhelms-Eisenbahn, Zuckerfabrik Neu
teich. — Schluss des Bezugsrechts Aktien 
Maschinenbau-Ges. Beck &  Henkel.

Montag,
5. August

27/s %

Essener Börse. — Juli-Ausweis F ran
zosen, Lombarden. —  Schluss der E in
reichungfrist Aktien Löhnberger Mühle, 
Bezugsrechts Maschinenfabrik vorm. 
Gebr. Guttsmann, Bezugsrechts Hydro
meter Breslauer Wassermesser Akt.-Ges., 
Bezugsrechts Werkzeugmaschinenfabrik 
Union Chemnitz.

Dienstag,
6. August

27/s %

Düsseldorfer Börse. — G.-V.: Deutsch- 
Südamerikanische Telegraphen - Ges., 
Körting Elektrizitätswerke. — Schluss 
der Ümtauschfrist Aktien Berliner 
Hotel-Ges.

M ittw ocü,
7. August

27/« %

Juli-Ausweis Lübeck-Büehener Eisenbahn. 
— G.-V.: Zuckerfabrik Culmsee.

Donnerstag,
8. August

3 %

Essener Börse. — Ironage-Bericht. — 
Bankausweise London, Paris. — G.-V.: 
Akt.-Ges. für Montanindustrie, Otavi- 
Minen u. Eisenbahn-Ges., Königsberger 
Kleinbahn, Busch Optische Industrie 
Rathenow.

Freitag,
9. August

3 %

Düsseldorfer Börse. — Ironmonger-Be
richt. —  JReichsbankausweis. —  Süd
afrikanische Goldminenausweise. — 
Transvaal Chamber of Mines. —  G.-V.: 
Haff uferbahn, Baroper Walzwerk.

p u u im o c iiu ,
10. August 

3 °/n

Bankausweis New York. — tf.- V.: Eisen
werk Marienhütte, Elektrizitätswerk 
Lieenitz.

A u s s e rd e m  zu a ch ten  a u f:
Semestralbilanzen der Banken, Halbjahrs
bilanz der Oesterreichischen Credit- 
Anstalt, Quartalsausweis des Stahltrusts, 
Abschlüsse der Bergwerke und Hütten, 
Dividendenschätzungen der Elektrizität
gesellschaften.

Z u la s s u n g a n trä g e  (in  M ill. M .): 
B e r l in :  2,5 Aktien Deutsche Schacht
bau-Ges., 1 neue Aktien Deutsche 
Linoleumwerke Hansa. H a m b u rg : 
1,8 Aktien Maklerbank Hamburg, 12 Kr. 
Aktien Dänische Landmannsbank. C ö 1 n : 
6 41/2°/o Obligat. Badener Eisenwerke. 
B re s la u : 1 neue Aktien Maschinenbau- 
Anstalt Floether.

V e r lo s u n g e n :
10. A u g u s t: 4°/0 Stadt Paris 500 Frcs. 
(1876). 2 %  Stadt Antwerpen 100 Frcs. 
(1903). 2 %  Stadt Gent 100 Frcs. (1896).

w l h t - ^ le ^ er.ktafel 8Tibt dem W ertpap ie rbes itze r über alle fü r  ihn 
w icb tigen  Ere ign isse der kom m enden Woche Aufschluss, u. a. über 

eneralversam m lungfen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
qu idationstage u nd  Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 

^ les verzeichnet, w o ra u f sie an den betreffenden Tagen in 
U rei e-tUng6D achten müssen. In  J fr irM V -S c h rift s ind d ie jen igen  
Upn5 Q1SSr .  gesetzt, d ie s ich a u f den Tag genau n ich t bestim m en 

U nter dem Datum  steht im m e r der P riv a td is k o n t in 
ün vom selben Tag des Vorjahres.

Gedanken über den Geldmarkt
Steife Märkte in London-New York, ruhige Abundanz 

in Paris und Berlin, das ist auch weiter die Signatur der 
Geld Verhältnisse an den HauptplätzeD. Die Scheidelinie 
erscheint höchstens noch schärfer abgegrenzt als vorher, 
da Paris, dessen monetäre Lage noch bis vor kurzem 
einigermassen schwankend war, je tz t eine entschiedene 
Flüssigkeit bekundet, wie sie diesen Platz unter normalen 
Bedingungen im Hochsommer stets eigen sein muss. Der 
Privatdiscont ist dort 2 5/8%  und die Sätze für Leihgeld 
gleichfalls entsprechend niedrig. Das ist immerhin eine 
Entwicklung, die einigermassen der früheren Stellung des 
französischen Marktes angemessen ist. Jene fast schranken
lose Abundanz, wie sie in früheren Jahren der Hoch
sommer an der Seine brachte, werden w ir allerdings nicht 
so rasch Wiedersehen, da sich in den innersten Beziehungen 
des französischen Geldmarkts im  Zusammenhang mit der 
neueren wirtschaftlichen Entwicklung der Republik Ver
änderungen vollzogen haben, deren Einfluss sich bereits 
kräftig bemerkbar macht und auch auf die Dauer nicht 
mehr auszuschalten sein wird.

Es handelt sich hier um die wachsende Industrie- 
alisierung Frankreichs, für die in einem Teile des Landes 
die natürlichen Bedingungen gegeben sind und die durch 
zielbewusste Maassnahmen der Regierung mächtig ge
fördert wird. Zu diesen gehört hauptsächlich die in den 
letzten Jahren bei der Uebernahme ausländischer Anleihen 
zur Bedingung gemachte Vergebung der Waffenaufträge 
und anderer im Ausland auszuführender Arbeiten des be
treffenden Staates an die französische Industrie. Die 
Stellung einer solchen Forderung ist inzwischen auch 
seitens der anderen Staaten bei der Uebernahme von 
Anleihen Brauch geworden, das System ist aber zuerst 
durch Frankreich verallgemeinert worden und hat natur- 
gemäss dort bei der Konsumkraft des Volkes für aus
ländische Anleihen auch die grösste Bedeutung. Die In 
dustrie beginnt sich daher mächtig zu regen und es kann 
keineswegs verwundern, dass auch der Geldmarkt die ab
sorbierende Kraft dieses Wirtschaftzweiges bereits kräftig 
zu spüren bekommt. Es ist heute noch nicht zu über
sehen, wie weit die Ansätze zu einer kräftigen in 
dustriellen Entwicklung die wirtschaftliche Struktur des 
Landes verändern werden, ein gewisser Einfluss ist aber 
schon heute unverkennbar. Sollte es m it der Erweiterung 
der bestehenden Werke und der Errichtung von Neu
anlagen in dem jetzigen Tempo längere Zeit weitergehen, 
so w ird die Zinsfussentwicklung in Frankreich dem Zuge 
nach oben noch stärker folgen müssen als bisher, und man 
wird sich auch m it dem Gedanken vertraut machen müssen, 
dass die Zeiten der unbegrenzten Aufnahmefähigkeit des 
Landes für frem le Renten vorüber sind. Auch die Her
gabe kurzfristiger Gelder an das Ausland, die schon seit 
langem nicht mehr in dem früheren Umfange erfolgt, 
w ird dann eine weitere Einschränkung erfahren. Die 
relativ hohen Zinssätze, die im ersten Semester am 
französischen Markte herrschten, haben aber noch eine 
weitere Entstehungursache in der ungenügenden Eigenver
sorgung des Landes m it Lebensmitteln, die durch zwei 
ungünstige Ernten hervorgerufer
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In  der abgelaufenen Woche stieg der Privatdiskont 
in London über die Bankrate, da der Markt im  Zu
sammenhang mit dem Zahltag der Stockexchange, Geld
abflüssen in die Provinz, Beschaffung der ersten M ittel für 
die neue Versicherungsbill usw. noch mehr in die Schuld 
des Zentralinstitutes geraten war. Der Bankausweis ver
anschaulicht diese Entwicklung in einer kräftigen Zu
nahme des Portefeuilles und einem ungefähr ebenso 
starken Anwachsen der Depositen, von denen die staat
lichen den grössten Teil dieses Plus erhalten haben. 
Von der Notwendigkeit einer Diskonterhöhung wird 
trotz dieser Entwicklung im Moment noch nicht ge
sprochen, da man nach Erledigung des Ultimo eine 
Erleichterung erwartet und noch immer hofft, dass 
durch Freigabe einiger M llionen Pfund aus den 
hohen Regierungguthaben dem M arkt eine Stütze zuteil 
werden würde. In  der verflossenen Woche hatte der 
Schatzkanzler unter dem Einfluss der Baisse am Konsol- 
markte zwei M illionen Pfund für Tilgungkäufe zur V er

fügung gestellt. Ueberdies ist auch die Reservenhöhe 
sowie die Goldbewegung bei der Bank dauernd recht 
günstig, so dass ein ruhiges Abwarten in der Diskont
frage durchaus gerechtfertigt erscheint.

In  New York hat sich die Besserung der Banken
ausweise erhalten und doch bleibt der Grundton des 
Marktes gespannt, da die landwirtschaftlichen Distrikte, 
besonders der Osten, schon andauernd grosse M ittel 
absorbieren. Dabei lassen die wesentlich gebesserten 
Ernteaussichten sowie die zunehmende industrielle Regsam
keit ein weiteres Anwachsen des Geldbedarfs aus dem 
Innern in  nächster Zeit schon erwarten.

Am heimischen Markt hat sich die U ltimoliquidation 
auf dem von Anfang an eingenommenen Zinsniveau von 
zirka 41/4%  leicht erledigen lassen. Es bleiben noch 
grössere Summen angeboten, so dass der Markt vermut
lich mit erblichen Reserven in den neuen Monat gehen 
dürfte. Justus.

Weizen New Y o r k .....................
Weizen B e r lin ................................
Mais C h icag o ................................
Mais B e r l i n ................................
Roggen B e r l i n ...........................
Hafer Berlin . ...........................
Mehl B e r l i n ................................
Rüböl B e r l in ................................
Eisen G la s g o w ...........................
Silber L o n d o n ...........................
Kupfer L o n d o n ...........................
Zinn L o n d o n ................................
Zink L o n d o n ................................
Blei L o n d o n ................................
Baumwolle New York . . . .
Baumwolle Liverpool . . . .
Baumwolle B re m e n .....................
W olle A n tw e r p e n .....................
Zucker Hamburg . . . . . .
Kaffee H a m b u rg ..........................
Petroleum New York (galizisches) 
Schmalz Chicago . . . . .
Salpeter Hamburg . ' . . .

W arenm arktpreise im Juli 1912.
1. 8 . 15 22 29.

118'/4 1143/, 113 107 111 cts. per bushel
229 227,50 226 227,50 234,75 M. per Tonne

D V 2 67V, 68 637s 66% cts. per bushel
146,75 142 144,50 146 149 M. per Tonne
193,25 191 182,25 186,50 188 M. per Tonne
187,75 186,25 182,50 183,75 193,50 M. per Tonne
23,90 23,70 20 70 21 21 M. per dz
67,10 67 65 60 65 80 67,30 M. per dz
59/4i/2 56/8 56/1072 57 6 58/41/2 sh/d per ton
283/l6 2715/16 273/, 27*716 27 l3/ la d per Unze
1 u / 2 753/, 751 re 78% 78 >/le £  per ton

2O8V2 204 2OD/2 1993/s 204 £  per ton
25V, 257s 253/, 253/, 253/, £ per ton
1 y9/ie 1872 187« 187z 183/, £  per ton
11.65 12,15 12-40 12,80 13 40 cts. per amerik. Ptd,
6,39 6,77 6,95 6 90 7,27 d per engl. Pfd.

61, 67 683/, 69 72% Pf. per kg
5 75 5 - 2 V, 5 6772 5 571/2 Fr. per kg

11,05 11,45 13 40 12 60 12 45 M. pei 50 kg
69 50 67 66,75 66 66 75 Pf. pet 1/, ug

y,6ü 8,60 8,60 8 60 8 45 Cents per Gallone
10 80 10,4 7 V2 10.42V2 10,47i/2 10 67% Doll, pet t id
10,40 10,371/2 10,421/2 10,60 10,55 M. per 50 kg

Piutus-Archiv.
Q37ar«t bee (XPeßßanbefa.

W o lle .1)
Schlingen- und Knotengarne sind, wie ihr 

Name besagt, dadunh emstanden, dass man bei der 
Zwirnung besondere Fäden zuführt d e durch die 
A rt der Zuführung S ihürgen oder Kno'en bilden. 
Auch durch das Zusammenzwirnen von Fäden ver
schiedener Färburg w er'en besondere Effekte er
zielt und Garnartf n e haben. wozu noch kommt, 
dass man Wol'fäden mit Baumwollfäden zusammen
zwirnt. So entstehen

M ouline-G arne durch Zusammen zwirnen zweier 
Kammgarnfäden von verschiedener Farbe, manch-

„ „ „  ‘  Si6hB PIutus 1911. Seite fi8R. 708 726. 752. 773. &37. 855 876 
895. 976: Jahrar. |9i2 s. t8. 96. 55 74 92. M2 194 157 177 214 238 
259, 578, 322, 362, 378, 399, 451, 470, 511, 530, 561,.581’ ’ ’ ’

mal auch durch Zusammenzwirnen eines Baumwoll
garn- und Kammgarnfadens

M elierte  Garne, Melangen, M ixtures ist
der Ausdruck für aus verschiedenartig ye ärbten 
Wollen bzw. WolHädea hergesteiltem Kammgarn 
oder Streicbeain. Um

M elierungen nach derFärbungdesee- ponnenen 
Garns, o t  ancn des gewebten Stoffes zu erhalten, 
nrscht man Wolle m it Baumwolle oder Kunstseide* 
oft auoh Wolle, die mit

Chrom geheizt wurde, m it gewöhnlicher Roh
wolle un 1 verspinnt das Gemisch zu Streichgarn 
oder Kammgarn. B d der nachträgbrhen Fäibung 
treten dann die Differenzierungen hervor.

^Fortsetzung ioigt.)
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(Heue B ife r a iu r  M t  (p o fß e n n rifc jS a ff uitfc fcee (R*c(5fe.
(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders ia 

besprechen. Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.)
(A lle  in  d ieser R u b r ik  e rwähnten B ücher s ind  von je d e r B uchhand lung  des In -  und  Auslandes, ausserdem aber auch gegen V o re in 

sendung des Betrages oder gegen Nachnahm e von  der S o rtim en ts -A b te ilun g  des P lu tus Verlages zu beziehen.)

D ie Z u k u n ft der S o zia lp o litik . Vortrag, gehalten 
vor der Hauptversammlung des Vereins deutscher Eisen
hüttenleute am 24. März 1912 zu Düsseldorf von L u d w ig  
B e rn h a rd , ord. Prof, der Staatswissenschaften an der 
Universität Berlin. Sonderabdruck aus „Stahl und Eisen“ 
1912 Nr. 16.

Das Depositenwesen in Deutschland. Untersuchungen 
über die Liqu id itä t der Depositeninstitute und die 
Sicherheit der Depositengelder. Von H a ns  M e itz e r ,  
D r phil Preis brosch. 4 M. Jena 1912, Verlag von 
Gustav Fischer.

Die einzelnen Depositeninstitute und die Liquidität 
ihrer Anlagen. — Die Privatbankfirmen. — Die Kredit
aktienbanken. — Die Kreditgenossenschaften. —- Die 
Sparkassen. — Die übrigen Depositeninstitute. — Die 
Sicherheit der Depositengelder. —  Reformbestrebungen. 
Allgem eine kaufm ännische B etriebslehre. AlsPrivat- 

wirtschafilehre des Handels (und der Industrie). Von 
Prof Dr. H. N ic k lis c h ,  Handelshochschule Mannheim. 
Baud I. Preis brosch. 9,50, M . Leipzig 1912, Verlag 
Carl Ernst Poeschel.

Privatwirtschaftlehre des Handels und der Industrie.
— Betriebslehre. — Die allgemeinwirischaftlichen Grund
lagen der Betriebslehre. —  Bedür nis, Gut, Wert, Preis.
— Konsumtion, Produktion, Handel. — Die Organisation 
der wirtschaftlichen Betätigung. — Krisen. —  Die Unter
nehmung. —  Kapital und Vermögen, Bilanz. — Umsatz.
— Gewinn. — Kosten. — Reingewinn. — Die Organisation 
der Unternehmung als Organisation des Vermögens. — 
Die Rentabilität und Sicherheit der Unternehmung. — 
Buchhaltung und S'at'stik.
Die ländliche E le ltr iz itä tv e rs o rg u n g  eine Volks« 

W irtsch aftlich e  Frage. Vortrag gehalten im elek'ro- 
technischen Verein in Berlin am 17. Oktober 1911. Von 
H e rm a n n  Os len  , Ingenieur. Berlin-Friedenau. Sonder
abdruck aus der „Maschinenp axis“ , Zeiischriit für die 
Landwirtschaft und deren Nebengewerbe. Berlin SW. 61 
1912, Landes-Verlag G m. b. H.

Bergisch-M ärkische Bank Düsseldorf. Bericht über 
den Rheinisch-Westfrlischen Kuxenmarkt für das Jahr 
1911 und Statistische M Heilungen über die wichtigsten 
Kohlen- und Kali-Gewerkschaften. Piéis 2 M . Düssel
dorf 1912, Verlag von Schmitz &  Olbertz.

B erich te  der H andelskam m er fü r den Kreis M an n 
h e im . Herausgegeben von der Handelskammer unter 
verantwortlicher Schriftleitung des Syndikus Dr B 1 au s e i n. 
Geschäftsstelle Mannheim; B 1 7b. Jährlicher Abonne
mentspreis 1,50 J i. Nr. 3 Januar 1912. 1. Jahrgang.

Bericht über die Tätigkeit der Kammer im Jahre 
1911, — Ergänzung des Berichts über die Geschäftslage 
von Handel und Industrie im  Jahre 1911. — Angelegen
heiten der Kammer. — Bericht über die Tätigkeit der 
Kammer ab Dezember. — Was der Kaufmann wissen 
muss. — Bücherschau. — Bibliothekzuwachs. — Graphische 
Darstellungen zur Beurteilung der Konjunktur. —  Um
fragen.
Jahrbücher fü r  N ationalökonom ie und S ta tis tik .

Gegründet von B ru n o  H ild e b ra n d .  Herausgegeben 
von Dr. J. C o n ra d . In Verbindung m it Dr. Edg. 
L o e n in g ,  Dr. W. L e x is ,  Dr. W a e n tig . H I. Folge. 
43. Band. Sechstes Heft. Juni 1912. Nebst Volks
wirtschaftlicher Chronik. April 1912. Preis des Einzel
heftes 5 M. Jena 1912, Verlag von Gustav Fischer.

Die Entwicklung von Fleischerzeugnis und Fleisch
verbrauch auf dem Gebiete des heutigen Deutschen Reiches 
seit dem Anfang des 19. Jahthun terts und ihr gegen
wärtiger Stand. Von Joseph  B e rg f r ie d  E sslen. — 
Die wirtschafiliche Gesetzgebung Pieussens im Jahre 1911.
— Das „Underwriting“ bei englischen Gründungen. Von 
O tto  H e ym a n n . — Die Hauptergebnisse der letzten 
Volkszählung der Vereinigten Staaten von Nordamerika. — 
Von C a rl B e rg e r. —  Kurze Beiträge zur theoretischen 
Sozialökonomie. Von B ê la  F ö ides .
Südafrikanische M in e n w erte . H a n d b u c h  fü r

B a n k ie rs  un d  K a p ita l is te n .  Bearbeitet von Hugo 
î. L u s t ig .  Vierte Auflage. Preis gebunden 15 M. 

Berlin W . 1912. Minenverlag G nt. b H.
Lage der südafrikanischen Minennidusirie. — Allge

meine Betrachtungen. — Abküi zungen. — Register. — 
Südafrikanische Minenwerte in alphabetischer Reibe' folge.
— W ert der Gol tausbeute der W itwner-rand. — Gold
minen. — W ert der Ausbeute der R odesischen Gold
minen. — Zusammenstellung der südafi ikanischen Minen
gruppen. — Wörterbuch m in in- und börsentechnischer 
Fachausdrücke. — Kattenbeilagen.

G e n e ra lv e rs a m m lu n g e n .
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an 
i^rmin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsan. 
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen s ä m tlic h e r  dt ui

A .-G . E rho lung , Crefeld, 8. 8., 5. 8., 26. 7. 
*  A..-G. Z ucke rfa b rik  Culmsee, Culmsee, 7. 8., — , 
20. 7. # A .-G . fü r  M eta llindustrie  vorm . Gustav 
L ich te r. P forzheim , 17. 8., 14. 8., 22. 7. •  A k tien - 
o tä rke fab rik  Calvörde, 23. 8., — , 11. 7. •  Actien- 
K ucke rtabrik  Ottmachau, Ottmachau, 10. 8., — , 
20. 7. # A c tien -Z ucke rfab rik  Schöppenstedt, 10. 8., 

24. 7. •  A c tien -Z ucke rfab rik  W atenstedt, W aten
stedt. 10. 8., — 25. 7.

Bautzner T uch fab rik  A .-G ., Bautzen-Seidau, 
b- 8.. 12. 8., 22. 7. •  Benz &  Cie., Rheinische 
utom oDil- und M otorenfab rik , A .-G ., M annheim - 

Luzenberg, 12. 8.. 9. 8., 23. 7. •  B ergedorf-
Lreesthachter E isenbahn-A.-G ., H am burg, 15. 8., 
,  ■ 18. 7. •  B illw ä rd e r Industriebahn A.-G.,'
H am burg, 9. 8., 5. 8., 23. 7.
v-, ~ entra lbank fü r Eisenbahnwerte, B erlin-D ah lem , 

8-, 10. 8., 19. 7.
17 ^ anziger A llgem eine Z e itung A .-G ., Danzig, 

'  8 -. 14. 8., 5. 7.

-Mte den Schluss-
Her Or» is> i-er
¡¿reReHst ' *") )

E isenwerk Gesellschaft M axim ilianshütte , M ün
chen, 13. 8.. 10. 8., 23. 7. •  E le k triz itä ts -W e rke  
L iegn itz , L iegn itz , 10. 8., —„ 22. 7. •  Elsässische 
Z ucke rfab rik , E rste in , 14. 8., 8. 8., 24. 7.

Qasbele ohtungs-A.-G.O b e r -ohnui S >. 12 8. — ,25.7 
H ainer H ü tte , A .-G ., Siegen, 10. 8., — , 25. 7.

•  Hallescher Verkaufsvere in fü r  Z iege lfabrika te , 
A .-G ., H a lle  a. S., 12. 8 , — , 24. 7. •  H e ldburg , 
A .-G . fü r  Bergbau, bergbauliche und andere indu
strie lle  Erzeugnisse, Berlin , 14. 8., 12. 8.,, 24. 7;

Kunstm ühle Rosenheim, Rösenheim, 12. 8.,
— 13. 7.

M assing Freres &  Co., Püttlingen, 13. 8., —, 
15. 7. •  Mecklenb. F ried r. W ill i elm -Eisenbahn-
Gesellschaft, Neustre litz, 3. 8., — 24. 7.

Neue Selterser M ineralquelle A .-G . in  Selters
а. d. Lahn, W iesbaden, 14. 8., 10. 8., 23. 7.
•  Neue Spinnerei Colm ar, A .-G ., Colm ar i. E.,
б. 8., — , 26. 7. •  Norddeutsche Hochseefischerei 
A .-G ., Geestemünde, 15. 8., 12. 8., 23. 7. •  N o rd -
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deutsche K lin k e r-  und V erb lendste inw erke „D ö 
m itz “  A .-G ., D öm itz  a. E lbe, 7. 8., 5. 8., 22. 7.

S ie la ff M aschinenfabrik A .-G ., Cöln a. Rh., 
14. 8., 9. 8., , 20 , 7.

Schmiedeberger Tonw erke, A .-G ., vorm . G. R. 
Frohne, H a lle  a. S., 15. 8., 13. 8., 24. 7.

Terraingesellschaft und Sanatorium Bad B irke n 
werder, B erlin , 12. 8., 10. 8., 25. 7.

Ungemach A .-G ., E is. Gonservenfabrik und 
Im port-G ese llschaft, Strassburg i. E ., 10. S., 7. 8., 
25. 7.

Vere in ig te  Servais-W erke A.-G ., Ehrang (Rhein- 
preussen), T rie r, 12. 8., — , 19. 7.

Z ucke rfa b rik  A lt-Jauer, A lt-Jauer, 12. 8., — , 
20. 7. •  Z ucke rfa b rik  Neuteich, Neuteich, 3. 8., 

20. .7.

V erantw ortlich  fü r  den redaktionellen T e il: H a n s  G o s l a r  in  C h a r lo t te n b u r g .

A u s  d e r  Q e s c h ä  f t  s w  e i t .
Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit

der Redaktion und des Herausgebers.

Essener Credit-Anstalt io Essen-Rohr.
Zweigniederlassungen in : Altanesten, Bocholt, 
»echurn, Dorsten I. W., Dortmund, Duisburg, 
8.-Ruhrort, Gelsenkirchen, Hemborn, Herne, 
Homberg a. Rh., Iserlohn, Lünen a. d. Lippe, 
•>fllhel»-Ruhr, Münster I.W.,0berheusen(Rhld).

Recklinghausen, Wanne, Wesel u. Witten. 
«ktieu-Kapila l und Reserven Mark 95 000 000.

Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [4504 
Rernsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195, 

431, 535, 607, 611, 612, 742 und 844.
Im freien Verkehr ermittelte Kurse 

vom 30 Ju li 1912, abgeschlossen 6 U hr abends.
G e 

s u c h t
A n g e 
b o t e n

K ohlen.

Adler bei Kupferdreh . . 3975 4075
A lte  H a a s e .................... 1400 1425
Blankenburg ................. 2175 2250
B r a s s e r t ........................... 1190042400
Constantin der Gr. . . . 49000/50000
Deutschland b. Hassl. . 5150 5300
Diergardt ......................... 2350 2450
Dorstfe ld  ....................... 11400 1 2 0 0 0

E in trach t T ie fbau . . . — —

E w a ld .............................. 48000 49500
Friedrich  der Grosse . . 26000 28000
G o ttessegen .................... 2600 2675
G raf B is m a rc k .............. 57500 61500
G raf S c h w e r in .............. 13550 14000
H e in r ic h ........................... 5150 5250
Helene &  Am alie . . . . 17500 18300
Hermann I/I II (3000Kuxe) 
Johann Deimelsberg . . 
Königin Elisabeth . . .
König L u d w ig ............
Langenbrahm...............
Lothringen.....................
Mont C en is..................
Neuessen Act................
O espe l..........................
Schürb. &  Charlottbg. . . 
T rie r (3000 Kuxe) . . . .
Unser F r i t z ..................
Westfalen (10 000 Kuxe)

Braunkohlen.
Bellerhammer Brk. . . .
Germania............................
Gute H o ffn u n g ................
H u m b o ld t....................
Lucherberg .................
M ic h e l............................. ...
N e u ra th .............................
Schallmauer, Braunk. . .

Kali-K uxe und -Anteile.
Alexandershall ............
Aller N ordste rn ................
B e ienrode ....................

4500
6400

26500
30500
20800
27000

4600
6475

27200
32500
21500
28700

18000 18350
4 6 0 %
2050
1675
6650

21500
925

1700
850

1375
2100
6200

3325

10200
2900
6900

485%
2125
1775
6750

975

1800
900

1450
2200
6400

3400

11000
3100
7100

Bergmannssegen .............
B u r b a c h ..........................
Carlsfund .......................
C a rlsg lück.........................
C a rlsha ll.............................
E in ig k e it............................
Fallers leben......................
Fe lsenfest.........................
Gebra ...............................
Glü ckauf,, Sondershausen 
Grossherz. v. Sachsen . .
G ün th e rsha ll....................
Hansa Silberberg . . . .
H e d w ig .............................
Heiligenm ühle...................
Heiligenroda .................
Heimboldshausen.............
Heldrungen I .................
Heldrungen I I ..............
H e rfa ...................................
Heringen .........................
Hermann I I ......................
H o h e n fe ls ........................
Hohenzollern .................
H üpsted t.............................
Im m e n ro d e ....................
Johannasha ll....................
Kaiseroda . ....................
M ariaglück..........................
M a x ...................................
N e u ro d e ............................
N euso lls ted t......................
N e us ta ss fu rt....................
Ransbach............................
R e ich e n h a ll......................
R o th e n b e rg ....................
Sachsen-Weimar . . . .
SalzmÜDde..........................
S iegfried I .......................
T hü rin g e n ..........................
Volkenroda ....................
W a lb e c k ...........................
W a lte r ................................
W ilh e lm in e ......................
W ilhelm shall .................
W in te r s h a l l ....................

Kali-Aktien.
Adler K a liw e rk e .............
B ism arckshall...................
Hattorf Vorz.......................
H e ld b u rg ..........................
Justus A c t..........................
K rü g e rs h a ll......................
Lu dw igsh a ll......................
T e u to n ia ...........................

G e 
sucht

A n g e 
b o te n

680C 6900
1400C 14800
64 0C 6700
185C 1950
1725 1800
6150 6300

i1 1675 1750
1500 1550

j1 3300 3450
n — 21700
;! 8700 9000

5050 5200
, 6300 6500

925 975
1075 1125
9500 9900
775 850
900 975

1225 1300
1225 1300
— 5700
1950 2000
7350 7500
— 6900
3675 3750
4700 4850
5100 5200

10400 10800
1575 1625
3650 3750
1225 1300
3575 3675

10500
400 450
850 900

3175 3250
7800 8000
6500 6600
6300 6650
3900 4050
7250 7350
5600 5650
1150 1200
1600 1700
9500 10200 I

19500 20500 1
I
I

91% 93% j
106% '08%  ?
120 7, 130%
68% ; 70%

105% 106%
126 % 128% e
71% 73% ‘
94% 96%

Londoner Börsenkurse
m itg e te ilt von  [4903

M. M a r x  &  Co.
Gresham  House, London  E . C.

F ilia le  B e rlin : B eh rens tr. 48.
Amerikaner.

Schlusskurs vom

A tc h is o n s ....................
B a ltim o re  and Ohio . 
Canadian P acific  . .
E rie  Common . . . 
M issouri, Kansas and Texas 
S outhern  R a ilw a y  . . 
Southern  P acific  . . 
U n ion  Paci f i c . . . .
U . S. Steel Corp. . . 
G rand T ru n k  O rd .. .

„  3. P ref.

Minen
Südafrikaner und

B r a k p a n . . . .  
C indere lla  Deep 
C hartered . . .

Geduld . . . .
Gen. M in ing  and Finance 
Gold F ie lds Ord.

P igg ’s Peak

Diamant, Kupfer

10/—, 9 6 pd.

Zinn-W erte.

Fremde Werte.
Consols 2%%

22. 7. 29. 7.
i u 3/8 109%
1121/, 109%
272% ! 272%
371/8 36%
28% ¡ 28V.
29% 29%

113V. H 2%
173% 173
725/8 71%
29 28%
56 1 5 5 1 /4

Rhodesier.
313/16 ! 32%2
IVa j 1V8

27/li/a 26/9
2‘%e 2%
2% l U/l6
1 IV.
“ /as

19/3
V/16
1%8

1 T3/16
9/l6 

1 %2 
6%8 

27/6 
10/6 
2‘%a
2 %

"Vie
321/32

19/0
17«
1%

l l 3/l6
11/6
fias
6%

27/6
10/6
£732
27l«

u. andere.
861/,
8%

54
17V,

17l6
27i6

28/a

1/6 
9 % 

787s

l ‘ / l6
l 3/ie
1%
l 3/ l6

74‘/î
857.
507.
87

101
10
457s
69-/s

84%
87.6

51/6
177.
I 1/.
27s

27/6

2/0
93/.

7872

l 3/.0
17.6
l 9/ie
I3/«
1/0

747.6
8672
50
877.

101
10
«V a
697.

D ie  Tendenz d er heu tigen  Börse is t  be i

e rho len. A m e rika n e r lustlos. M inen

Verantwortlieh fü r die R ubrik „Aus der Geschäftswelt“  und fü r den Inseratenteil: M. H a u s c h n e r ,  Berlin. 
D ruck von Pass  & G a r l e b  G. m. b. H., Berlin  W . 57, Bülowstrasse 66.


