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®eutfd)lanb8§2Irbeiterfonfumgenoffenfd)aften
unb freie ©eroerifdfaften ijabert gemeinfant unter
ber girma ,PolfSfiurforge" eine 2litiengefeHfd)aft
in§ Seben gerufen, bie ben 3toed i>at, bie Polf§=
serfidjerung gu pflegen, gungft betonte ich an
biefer ©teile, baff ber A&ufjere Sinlaff gu biefer
®tinbung in ber Ungufriebenheit roeiter Greife

ben Seiftungen ber bi§f>erigen Polf8oer=
ftiiernnginftitute gu fudjen fei. 3)af$ bie
Aamienleiftungen ber Perfidjerten in feinem
Verhéltnis gu bem ftefijen, roaS fdjlieRiid) an bie

angelnen  aSolESpoliceninfjaber  f)erau8begaf)lt
t'irb, unterliegt feinem 3toeifel. graglidf ift
nur, ob — roie eS bie Stgitation oielfacf)
pvebigte - Uerfdfioenberifdge 2Birtfd)aft unb

fapitaliftifd)e Profitgier bie Seiftungen ermaRigt
ober ob bie Untoften, bie auS ber ©igenart beS
PoliSoerficherunggroeigeS f>erau§ erroachfen, er=
fiebfid) mehr als bie ©pefen anberer Per=
ficherungarten betragen, Peigt man ber lebten
ytnficf)t gu, fo entfielt gerabe gegenuber ber
neuen ©tinbung bie grage, ob bie Unfoften
be§ prioatfapitaliftifdjen PetriebeS fid) rebugieren
taffen, roenn an ©teile begabter Slgenten bie
SSerbearbeit oon 9trbeiterorganifationen tritt.

daruber habe id) auSfuhrlid) oor furgem
an biefer ©teile gefprodfen unb babei gleich
betont, baff biefe gragen graar fur bie Per=
fict)erunggefetlfd)aften, bie fid)
Aonfurreng  gegeniberfelfen, unb  fir bie
Prbevter, bie in RBuiunft fir geringeres
ljielb hohere Perfichetungfummen gu erhalten

einer ferneren
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maogen, baf? aber anbere ©eiten ber Stngelegem
Ejeit aufmerlfamereS Petrad)ten feitenS ber
offentlichen Pteinung heifetien. ©ie neue @rin=
bung ift gemeinfamer Beratung ber ©enoffem
fchaften unb ber ©eroerffchaften entfproffen.
SCher ber gbee nad) hanbelt eS fid) um ein
richtiges ©enoffenfd)aftlinb. Plag aud) &uffer=
lid) ber SBareneinfauf nod) fo oerfcipeden oon
bem ©inlaufen in eine PerfidjerunggefeUfdfaft
fein, beibe .fpanblungen haben im genoffenfdf>aft=
ticken ©inne bod) feljr oiel (Gleichartiges. 20ie
beim SRareneinfauf ift aud) bei ber Perfidjerung

ber organifierte Pefleitant fd)on burd) ben
©roffbebarf, ben er reprafentiert, bem un=
organifierten Perficherungnehmer Uberlegen. @S

ift benn aud) ieineSroegS abfotut neu, baff fidh bie
©enoffenfdjaften mit bem Perfidjerungroefen be=
faffen. PereitS ber allgemeine P erbanb ber 3)eut=
fd)en @rtoerbS= unb 3Sirtfd)aftgenoffenfd)aften,
ber oor bem ©age oon Rreugnad) eintradjtiglid)
bie gut burgerlichen ifrebitoereine unb bie
immer mehr gu proletarifdfen 9Jtaffenorgani=
fationen fiel) entroicfelnben fionfitmoereine um=
faffte, oerfudjte ben 3t°if(fljenhanbel ebenfo roie
im SRarengefdjaft aud) im Perfidferungtoefen
auSguféhalten.  ©r oeranlaffte feine Ptitglieber,
fid) oorgugSroeife bei ben oon ihm empfohlenen
Perfidjerungen eingufaufen unb felgte billigere
Pebingungen fir feine Ptitglieber fur alle
©d)abenS= unb aud) fur SebenSoerficherungen
burd). Sem fo boiumentierten PebirfniS in



©enoffenfdjaftfreifen fonnte ftdj auch nach ber
Trennung ber neugebilbete 3entraloerbanb
Seutfdjer Konfumoereine nicht oerfchlieRen. grei=
lid) fam fur iBn bifc SebenSoerficherung roeniger
in betracht, als bie fl3erficherung gegen Unfad,
.Haftpflicht unb geuer. SBenn nun jel3t ber
3entraloerbanb Seutfcher Konfumoereine neben
bie 93erfid)erunguermittlung, bie an bie 33erlagS=
abteilung ber ©roReinfaufSgefedfcRaft ange=
gliebert roar, fur bie SlrbeiterlebenSoerfidjerung
in fieinen Betragen eine befonbere S3erfidjerung=
gefeUfdjaft ftellt, fo ift baS ein fonfequenter
Schritt, ber niemanben SBunber nimmt, ber bie
O©ntroicflung beS KonfumgenoffenfdiaftroefenS
uerfoigt i>at. Senn genau fo raie auf bem
©ebiet be§ SBareneinfaufS ift auf biefe SBeife
auf bem ©ebiet beS SSerfidjerungroefenS ber
mistige gortfd)titt oom organifierten ©infauf
ber in ben fapital ftifd)en gabrifen hergeftedten
SBaren gur ©igenprobuftion gemacht ‘roorben.

Sie - tetlroeife fcBon gu ftolg ragenben
©ebitben  auSgeredten -  tRBrobuftionSunter=
nelmungen ber Seutfdjen Konfumoereine birfen
nicht mit ben $robuftiogenoffenfd)aften oer=
roedjfett roerben, bie in &den (Spielarten beS
romanifdien ©ogialiSmuS eine groRe Sebeutung
gehabt haben, unb mit beren”iife auchgerbinanb
Saffade noch glaubte, ben Kapitalismus enU
thronen gu fonnen. ®©ehr halb hat man e=
fannt, bah biefe iBrobuftiogenoffenBhaften, bie
ihre SBaren auf bem 2darft ber fapitaliftifcRen
SBirtfdjaftorganifation abfeRen miffen, ben
Konjunfturfd)roanfungen biefeS 9JlarfteS raie
jebe§ anbere Unternehmen auSgefef3t finb.
©benfo raie ber fapitaltftifche Unternehmer finb
bie iRrobuftiogenoffenfchaften auf fRrofit ange=

rciefen, ebenfo raie ihm broljt ihnen tro3 ader
OtaatSunterftiRung bie Klippe beS Untere
nehmerrififos. SBie fo oft in ber 2dirt|d)aft=

gefchichte geriet hier mit ber alten gorm ber
fRrobuftiogenuffenfchaft auch bie ©ache felbft in
Sdi3frebit, namlich baS 'Urobugieren auf ge=
noffenfchafthd)erS3afiS. 3uUnred)t.SennbaS9Ufi=
to ber fapitaliftifdjen SBarenprobuftion ift an bie
idotroenbicjfett gebunben, ben fapitaliftifchen
SJtarlt gu benuRen. R&Rt fich ber 9Jtarft mit
feinen  Konjuntturfchroanfungen auSfcRalten,
bann triumphiert bie $tobuftiogenoffenfd)aft.
Ser Konfumo rein bot baS ddittel gur 2luS=
fchaltung bes SfftarfteS. ge grofRer bie Konfurm
oereine rouroen, je mehr anbererfeitS bie ein=
gelnen erfiarften Koniumoereine miteinanber in
33erbinbung traten, je fréaftiger bie allgemeine
©infaufsftelle fir férmliche 2Irbeiterfoniumoer=
eine fich ent oidelte, befto gréRer rourbe bie
SBaremnenge, fir bie fidjerer Sibfal burd) bie
Konfutnoeret e ergielt roerben fonnte. SBenn
nun entroebi’'v groe Konfumoereine ober bie
gentrale ©infaufsftelle eigene S3acfereien, eigene
gleiichereien, eigene SBarenfabrifen, ©eifern
fabrifen, 3igarrenfabrifen ober gar SudRabrifen
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anleg+en, fo raar biefe genoffenfchaftliche ©igero
probuftion eigentlich bie ©rfidung ber Sraume.
bie bie alten fRrobuftiogenoffen traumten,
©oldje genoffenfchaftliche ©igenprobuftion bietet
tnfofern Ubrigens auch bie ©rfullung eines
fogialiftifchen SraumeS, als hier nicht mehr bie
SRrobuftion gum 3roecfe beS SBarenabfal’eS bie
fRramie ift, fonbern nur im dtaljmen beS oor=
herbeftimmten S3ebarfeS probugiert roirb.

3« her Singliebermtg ber ©igenprobuftion
an ben organifierten Konfum liegt benn aud)
bie tiefere SJebeutung ber Konfumoereine. ©in
groBer Seil ber SBarenprobuftion fann bei
fonfequenter ©ntraicflung auf biefe in bie ge=
noffenfd)aftlid)en betriebe Ubergeleitet roerben.
SlderbingS nur ein Seil. Senn 9daffenabfall
fonnen Kofumoereine immer nur fir Sotaffero
roare unb Surd)f(hnittSqualitdten garantieren.
Unb beSfjalb roirb auf bem Umroeg uber bie
KonfumgenoffenfcBaft nur eine SRrooing beS
3ufunftftaateS errietet roerben fénnen. Sie
©elbftoerficherung ber Sfrbeiterleben ift nun
groeifedoS eine Sétigfeit, beren Singlieberung
an bie Konfumoereine mdoglich ift- Senn
nirgenbS anberS roirb fo mit SurdjfchmttSroerten
unb SurchfchnittSgiffern gearbeitet, roie im 9jer=
ficherunggeroerbe. £ier erlifd)t oollfommen bie
gnbioidualitdt beS eingelnen. Seben unb
Sterben, Seiben unb Hoffen beS eingelnen gn=
bioibiumS roirb abforbiert in ber nioedierenben
Surchfd)nittlichfeit ber adgemeinen Oterbetafel.
SBenn irgenbein ©ebiet geeignet ift, um eine
©eneralprobe gum gufunfiftadt bamit gu oer=
anftalten, fo baS SerficRerunggeroerbe. Ser
prioaten Qnitiatioe bleibt hier faum etroaS gu
tun. 3R bie ©terbetafel GorRBanben, fo ergibt

fich ber Sarif, unb ade Spielarten unb
Kombinationen ber Sarife finb fo halb,
roie RBe erft einmal oorhanben finb,

roirffam bis in ade ©Oroigfeit. Drganifation ift
aUeS in ber SSerficherung. Sie Sachfihrung
oon Drganifationen aber ift bem ©laat ebenfo
leicht roie ber fRrioatpevfon. Unb roaS immer
man auch gegen bie SSerftaatlidjung ber SSer=
ficherung inS gelb fuhren mag, unbeftreiibar
unb unbeftiitten aud) oon ©egnern ber S3er=
ftaatlicbung ift bie Satfadje, baR baS $erfid)e=
runggefchéaft unter ftaatlidjer 3entralleitung
maglid) unb leicht burdifihrbar ift.

Sie neue SRolfSoeificherunggefedfchaft hat
aber noch nach einer anberen ’Oficl3tung hin
prinzipielle 3iedeutung. SaS SebenSoerficherung=
gefchéaft gerfaUt in groei Satigfeiten: 2In erfter
©tede ftel)t bie Slcquifition ber S3erficherer, an
groeiter ©tede bie Slniage ber ©elber ber SSer=
fieberten, ©me O©efedfelaft, bie 3ugang an
neuen SbSerficherungen hat, muf3 gafr fur'gahr
erhebliche ©ummen aufftopeln. Senn alljahr=
lief) galBen Oie SSerficherten ben gleichen fl3vé=
mienfaR, rodhrend baS «Rififo, baS ihre VB«
fieBerung bietet, mit jebem gaflRr gunimtnt. Sie



EJerficperten galten mitpin in ben erften gapren
wepr all ball aul? ber (Sterbetafel errecpnete
Sftfifo bietet, waprenb fie in ben lebten fahren
*ecpnungmallig gu wenig gaijlen. gnfolgebeffen
fnuR ber jeweils p oiel begaplte gapreRbetrag

w ber ¢pramienreferoe aufgefpeidjert werben.
93licf in bie ¢Bilangen unferer ¢8er=
ftperunggefetlicpaftett geigt unf3, um welche

hefigen Summen e} fid) ba bei unferen ¢prioat*
Atficperunggefellicpaften  banbeit. Unb ein
~Nlitf in bie gapreRbilangen belR gentraloerbanbefld
ueutfcper ifonfumoereine unb in bie Berichte ber
©eneralfommiffion ber ©ewerffcpaften ®eutfcp=
ianb§ lebrt unf3, welcpen gufprucp bie neue
ESerficperunggefellfcpaft haben wirb, Uftocp nie
M anndbernb fo oiel ©etb in bie 8anbe non
Etrbeiterbelegierten gefloffen, wie ball bei ber
neuen ©efetifci)aft ber galt fein wirb. ¢Dal ©elb
jnufj angelegt werben nacp ben SBorfcfjriften bef3
Etufficptamtl3 flur bie ¢prioatoerficperung. @03
fann feine 9tebe baoon fein, wie eR in ben
Eingriffen geaen bie neue Oefellfcpaft gefcpepen
dt, balR bie ©uber etwa ber fogialbemofratifcpen
parteioberben ©ewerffcpaften guflielBen. Slnberer=
feit8 aber laffen bie ©runber felbft fcpon beute
reinen Rweifet baran auffommen, balR fie bie
Kapitalien in einer Soeife anlegen werben, bie
®uf ber ¢Richtlinie genoffenfdfjaftlicfier ¢Betatigung
negt. gnfoweit wie bie neue ¢BerficperunggefeU*
Irbaft groangRweife ober freiwilligSBertpapiere fur
% ¢Bermogert erwirbt, wirb fie allerbing3 wobt
ober ubel ben 9t icfer Staat unterftiRen muffen.
5°et auf bem ©ebiet ber 8i)potpefenaniage wirb
Pe neue ¢iBege wanbeln. ©ebunben ift fie auch
jRer an bie formen, bie fiur bie unbebingte
‘|l(perpeit non £>ppotpefen gelten. 9lber bie
faef3tif(baft wtrb ma ihren £>ppotbefenbarlepen
H aUererfter Sinie ben 93au oon ©enoffenfcpaft*
baufern unb fd'ieinwopnpaufern unterftiRen.
f t bie ¢Bewegung, bie auf bie ©cbauung
UPgienifcp unb fapitatiftifcb gefunber ¢JBopn*
baufer abgielt, bat baber bie ©rinbung ber
Qenoffenfcbaftlicben ¢ BolfRoerfitperunganftalt eine
<>ebeutung, bie fiep oorlaufig nod) gar niept
Ubiern laRt. Unb in biefer ¢Beziehung ift
mtfad)licp hier etwall abfolut Bfeuel3 gefp'affen
farben. 9lud) nad) ber negatioen Seife, benn
bte Dielen ¢Millionen ber Arbeiter, bie biRbet itt
oer ESolfRoerficperung feftgelegt maren unb ben
fUoRftabtifcpen  .jpppotpefenméarften pgefibit
murben, werben bem fapitaliftifeben ¢iBopnung*
ffal *n 3ufunft nicht mehr pr ¢Beifigung
Beben ober boep nur fepr mit 9luRBwapl.

N ®all ¢Proletariat al ¢8anfier! 9lucp biefe
{dess ift nicht neu. ;Biel mehr, all man el
bocir e§ roe'’ alimentieren bie ©rofipen
er 4rbeiterbeodlferung bereits uufeien Kapital
v “*5" ®urdi bi -iBerfidjerunggefellfcpaften unb
uro.) bte Sparfaffen werben bie 8ppotpefen=

586

marfte unb ber ¢Btarft ber Staats* unb ffiommu”
nalanleipen mit Strbeitergelbern burepfept. 916er
auep balR organifierte ¢ Proletariat ift bereits
©elbgeber groRen Stitel3. ¢Biele ¢ DUHionen haben
al® faufenbe ©uibaben unb al langfriftige
Sirebite bie grolRen beutfipen ©ewerffepaftoer*
banbe unter anberen auep bei ber ¢Deutjcpen
¢Banf angelegt. ®ie gbee, bie ¢Berwaltung
biefer ¢iBillionen felbft in bie 8anb gu nehmen
unb eine ©ewerffebaftbanf gu griinben, ift feit
langem angeregt worben, unb wirb auch wopl
nur mit ber 9luBRfuprung biefer gbee p r 9tupe
fommen. SDiefe ¢Banf fonnte all} ¢Rittelpunft
ber Spartatigfeit ber ¢Jlrbeiterfcpaft eine aul3er*
orbentlicpe ¢Bebeutung gewinnen.

©ine Scpwierigfeit nur bietet fid) folcpen
proletarifcpen ginangprojeften: ¢Sie Schwierig*
feit namlicp, geeignete ¢Banfbireftoren belR
¢ Proletariats gu finben. ¢Bi3per pat bie beutfepe
¢Jtrbeiterfcpaft fepr fcplecpt begaplte ¢ perfontiep*
feiten an ber Spipe iprer Drganifationen. ¢Die
SDemofratie ift eine miferable 9trbeitgeberin:
Sie oerlangt oiel unb gaplt wenig. ®em
9trbeiter, ber nacp parter ¢Krbeit am Stplup ber
SBotpe faum mepr al 20, nie aber mepr all
40 JI im regelmaRigen gapreBburepfipnitt fein
eigen nennt, ift e niept p oerbenfen, wenn er
niept begreifen fann, balR jemanb p r ¢8efriebi=
gung feineR BebenRaufwanbeR 50 000 Ji. ober
gar mepr japrlicp paben gu miffen oorgibt.
¢Bon ben (im ¢Banffacp befonberf3 biinn gefaten)
paar gbealiften abgefepen, finbet fiep aber oon
erfolgreiipen ¢Banfménnern faum einer, ber
bitiger arbeitet, ©in befonberf3 ticpt;ger ¢0tann
aber mufRte el fein, ber an bie Spipe einer
©ewerffepaftbanf gefteUt wirb, benn abgefepen
baoon, bal er gang neuen ¢Problemen gegen*
Uberaeftellt wirb, mifRte er ebenfo gefeit gegen
bie ¢Beifucpungen ber fapitaliftifeben ¢jBelt wie
pari uné rucflid)tlol gegen bie Spegialwilnfcpe
feiner 9iuftrag ieber fein.

©erabe biefe befonbere Scpwierigfeit ber
¢ Perfonalfrage beftept abernieptbeim ¢Berficperung*
gefepaft. ®enn pier unterftept bie 9tnlage ber
©elber ftrenger 9lufficpt. ¢BiR gu einem gewiffen
©Orabe ift biefe 9tnlage gar nieptl weiter al3
fcpablonenpafte ¢Burofratenarbeit, unb bel3palb
wirb ball ¢Proletariat alll ~gpotpefenbanfier
genau fo oorglglicp feinen uftann ftepen,
wie bie 8r)Dotpefenbanfier 1ber burgerliien
¢iBelt. £jier werben alfo nunmepr gum erften
¢Ufale 9lrbeitergelber oon 9lrbeiterorganifationen
gur Unterftipung ber 9trbeiterpolitif burep
Darlehen angelegt werben, gp gweifte nicht,
bal ball ©jperiment glieft unb ball e oon
¢iDauer fein wirb, wenn niept — bie gurpt oor
bem ¢Proletariat gum praftifepen StaatRfogialiR*
muB3, gur befdileunigten ¢Berftaatiidmng bel
gefamten SebenfRoerfiperungwefen3 fipren wirb.
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(P e tm (Utifieftneer vor?

Ron Jfranl Jfrei 3Rerltn.

~Nop nie pat bie (Bcfdf>aftSioelt fo ftarf unter
geftanben, toie in ben lebten beiben 3»ai?rcn.

bem Sinftup ber Rugtanbgpolitif
©etbft ber beutfpe Kaufmann, ber fip big®

lang mepr um fein ©efpaft atg um bag ber Diplomaten fimmerte, pat aug ben potitifpen
Depreffiongperioben biefer Sapre gelernt, bap eg fein 5 elf ift, um bag in ber popen Rotitif
geiourfett toirb. 3>p pege begpatb aucp eine fteine Hoffnung, bap ber napfotgenbe Rrtifet

eineg ©apfennerg ben toirtfpaftlip gntereffierten iefengtoert fpeint.

1 RTar3=unb 3uti =Roiitif.

RUnfton Spurpili, ber am 22. 3 uti Sttglanbg
funftige gtottenpotitif fefttegen tooltte, ift tupf mepr
berfelbe, ber im RTar3 bag gleicpe berfupt pat.
3 ener Spurpitt Dom Rtar3 fannte nur eine bringenbe
Aufgabe: ber Ribatitat Deutfptanbg getoapfen,
Uberlegen 3u btciben; leinen Remipungett jebegmaf
burcp groRere 3ut>or3ufommen. ©eine Rnttoort auf
bie beutfcpc giottenborlage — bie, in lopater Ditrp®
fuprung beg bon Sngtanb angeregten, aber feiner®
feitg nocp nicpt angetoenbeten ©runbfapeg ber ioepfei®
feitigen Rerftanbiguug bon beabficptigten gtotten®
mapnapmeu, ber engtifpen Regierung friper atg
bem beutfcpen Reipgtag befanntgegeben mar —
lautete: Rite berfuigbaren Krafte ¢ur Rerffarfung
ber Sjeimatftotte perangiepen! Unb berfiigbar toar,
nacp Spurpittg Rnfpauungen bom Rtar3, ber grédte
Seit beg Rtittelmcergefpioaberg. Riug bem &littet=
nteer 30g Sngtanb feine ©ptaptfpiffe teils peraug,
teils naper peran — bon RTalta nagp: ©ibrattar.

Diefer gtoeifeitog bon ber engtifcpen Rbmiratitat
ebenfo toie. bon bem Reiter ber &auBeren Rotitif
Sngtanbg gebilligte Sntfptup iourbe berflnbet,
toenige R Sopen, naepbem Detcaffe bie ©runbglge
ber fran30fifcpen gtottenpotitif  enttoiefett  patte,
taut toetper g-rattfreip einen 3toei=Rtapte=Otanbarb
im Rlittetmeer bepaupteu teilt: inbem eg ein ©piff®
bauprogramm aufftettt, nap> bem eg ben bereinigten
gtotten gtatieng unb Oefterreip=Ungarng Uberlegen
btciben toirb.
ber Spurpittfpen bom Rlars toar ber 3 ufammen=
pang flar. Sine Rerftarfung ber fran30Ofifcpen gtotte
im Rlittetmeer mupte enttoeber bie ©ptodpung ber
engtifcpen bort unmdgiiep macpen, ober fie toar eg

eben, bie eine fotepe ©ptodapung moglip maepte —.

bag petpt, bie fran30fifp.=englifpe Sntente toar burcp
eine RTittetmeer=gtottenfonbention ergan3t toorben,
bie eg Sngtanb ermdogtipfe, feine gtottenriftung in
ber Rorbfee befreit bon Rlittetmeerforgen 3U ftarfen.

ftBag ift gtoifpen RI&ar3 unb Suti gefepepen,
um bie Rnfpauungen ber engtifcpen Rbmiratitat,
beg erften RBorbg ber Rbmiratitdt unb (nicpt 3utept,
fonbern toaprfpeintip bor alten) ©ir Sbtoarb ©repg
3U anbern? Spurepitt pat bor furgem abermatg
Uber bie Rufgaben gefproepen, bie Sngtanb aug ber
beutfcpen yrtottenbortage ertolicpfen; pat bartber fepr
offen, faft ricffidpttog gefproepen: Deutfcptanb pat
feine gtottenbereitfpaft erpopt; Sngtanb toirb nocp
mepr tun. To be in readiness, in Rereitfpaft fein,

3traifgpen Delcaffeg gtottenrebe unb 33

©. r.
ift nocp nipt atteg. Rup bie Rermeprung ber ©piffg®
bauten toirb Uber bag, toag Sngtanb im Rtarg in
Rugfipt genommen patte, pinauggepen.

Rber ein fparfereg ©ep6ér mul toopt berftanben
paben, bap in Spurcpittg 3 uti=Rebe bag, toag er Uber
unb gegen Deutfptanb gefagt pat, nicpt bag R3ip=
tigfte, nicpt bag Sigenttipe toar. Sr fann eg nur
nicpt taffen, (ber bie beutfepe gtottenpotitif 311
fpreepen: toeit bag populdar maept unb — toeit eg
abtenft. Denn toie patte opne gefepiefte Rbtenfung
ber idiberfprucp 3toifcpen RTar3= unb 3 uit=Rcbe
unbemerft unb unaufgeftart bteiben fonnen? R3ie
patte man ber grage augtoeipen fonnen, ob benn bie
©ituation im 32lillel meer, toie fie Spur*
epitt jept fepitbert, im RTarg anberg getoefen ober
ber engtifcpen ‘Regierung nicpt befannt getoefen fei,
atg fie-ipre ©eeftreitfrafte bort oerminbern iooltte?

Rom RJiberfprup 3ioifcpen ber neuen unb ber
friperen ‘Rebe pat Spurcpitt abtenfen toollen. Run
ftafft um fo toeiter ber 2Biberfprucp 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 ©taatgmanner paben
fiep 3U Rtajjregetn entfeptoffen, bie Uber 3apr unb
Sag pocpft ioirffam fein toerben. Rber 3unacpft,
eben jept, ba bie ,beutfepe ©efapr“ aufg. pdcpfte
geftiegen ift — Oerminbern fie bie ©cpiffg3apt

in ber Rorbfee, um bag 3Rilletmeer =0 e*
feptoaber ju oergropern. Rier Ceptaept®
freit3er Uom gnbincibte=Spp toirb Sngtanb ing

Ftittetmeer fepiefen, bte auf 3Ratta bafiertc Ran3er=
freu3erftotte fott Gerftarft, bie bortigen Unterfeeboote
unb Sorpebo3erftorer fotten Oermeprt unb in Rtejan®
brien toirb eine neue Sorpeboftation errieptet toerben.

Die ,beutfepe grage* tritt atfo firg erfte offen®
bar pinter einer Rtittetmeerfrage 3uriicf, Gon ber
man nicpt reept ioeip, toorin fie eigenttiep beftept.
Sngiifcpe unb gut unterrieptete fran36fifcpe Rtatter
(ber ,,.Sempg“) paben baranf pingetoiefen, toie un®
ftar Spurcpittg Reuperungen Uber 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 Rlane beiber
Rtacpte, bie Uber/ipr feftgeftettteS ©cpiffgbauprogramm
pinauggepen, nicpt fein. Der ofterreipifp=ungarifpe
Rtarinefommanbant 3Rontecuccoti patte fip tm
Oorigen Oftober bariiber gedupert; bap aber feine
RSunfpe feitper, bei ber inneren politifpen unb ben



Itnanjidieti Berbaltniffen beg Sonaureid)g, ber ©r=
faltung naher gefomnten feien, I4jft fid) ficberlid)
nicht behaupten, gebenfalfg ift alleg berartige in
Oejterreid™MUngarn unb Italien 3ufunftmuftf, unb
eg wirb fi> erft 1915 3etgen, Wag baraug Wirb. fjur
1915 jebod) bat (Et)ur<f)itt Weitere ©ntfcblteBungen
©nglanbg wegen beg BUttelmeerg augbriicftidb Por»
behalten. Sie Bcrftarfung beg englifd>en &Xittel=
meergefd)Waberg, bie er feist fir unmittelbar not»
toenbig bait, nimmt bloB auf bie gegenwartige Eage
Bucfficbt; auf eine Enge, bie er felbft gan3 richtig
gefennseiebnet bat mit feinem tronifeben Btoeifel an
ber praftifcben Bebeutung beg Bunbniffeg Oefter»
reidb=Ungarng unb Qtalieng — ,,biefer beiben Btacbte,
beren oergangene ©efebiebte nicht frei bon Siffe»
ren3en gewefen ift“. ©ine Bereinigung ber glatten
Italiens unb Oefterretcb=lingarng gegen ©nglanb ift,
Wie ©burcbilt bartegt, gan3lid> unwabrfd)entlieh; unb
auBerdem, bat man biu3U3nbenten, Ware fd)on bie
fransofifebe flotte altein biefer Bereinigung ge»
toaebfen. SroBbem — bag ift bie-Uberrafebenbe ber
©rtlarung beburftige ©blufffotgerung — bebarf Sng»
tanb im Buttelmeer eineg ftarferen unb moberneren
©efebwaberg atg bigber. ©g tann feine Blttelmeer»
flotte nicht fcbwécben, wie eg im BTar3 Wollte, fon»
bern muB fie berftarten, um ,im Berein mit ber
3-lotte jjranfreicbg eine Streittraft 3U bitben, bie
ftarter ift atg alte moéglichen Kombinatio»
tien“. Bber niebtg ift fo fonnenttar, wie baB ©ng=
tanb nicht um ,aller mdglichen* Kombinationen
teilten oier Snbincibteg aug ber Borbfee ber(tug=
lieben will, um fie ing Blttelmeer 30 fcfsicfen. Btit
Sranfreid) berbunben, unbeforgt, baB fid) Statieng
unb Oefterreid)=tingarng flotten berbinben tonnten,
unb ber Ueberlegenbctt Uber eine fotebe Berbinbung
Heber: wag befirchtet ©nglanb im Buttelmeer, mit
teeteber beftimmten neuen Situation, bie ihm atg
«nftticbe Btoglicbfeit erfebeint, rechnet eg bort?

2. ©ine neue Blittelmeer»Bla cbt?

Bier bie Einie ber fireigniffe wabrenb ber lebten
hier Blonate 3ieben Witt, muff einige feite finfte
im ©ebacbtnig beftimmen: bie Blttelmeerfrage, bie
~ngtanb gegenwartig fo lebhaft befebaftigt, ift gerade
3U ber Beit aufgetauebt, atg bie 3ufammentunft
i'on Baltifcbport angeflinbigt Wirbe. Btan bat eg
in ©ngtanb mit gutem Bebaut oermieben, auf biefen
uid)t btoB 3eitticlcn 3 ufammenbang binsuWeifen.
Bber Wenige Sage nachl Baltifcbport erfuhr man
einigeg, nicht gan3 beutticbeg, Uber bie neue flbafe
ber engtifdben Bittelmeerpolitif. Bon engltfcb»
fran3ofifcb=ttaltenifcben Bbmacbungen war 3uerft,
unb bann, genauer, Uon englifcb=fran30ftfcben Ber»
banbtungen mit Italien (ober Bn3apfungen Btalieng)
bie Bebe; eg banble fif> fo oernabm man, um eine

'Vereinbarung 3ur Sicherung beg status quo im
Blittetmeer. Sag ift Uberall ohne Weitere Unter»
fudiung, Wag eg mit bem status quo im Buttel»

meer auf fid) habe, 3ur Kenntnig genommen worben;
aber eine genauere Uebertegung War Wobt not»
teenbig, um ©ngtanbg Bbficbten 3u oerfteben unb,

588

Wie gleich' bin3ugefigt werben fott, bie abtebnenbe
Gattung gtalieng, infolge berer eg oon jenen Bb»
ntadbungen halb Wieber full geworben ift. ©egen
Wen foltte ber status quo, ber 3Weifeltog bie Bn»
erfennuug beg itatienifeben Befitieg 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 3it
bauen) im Sabre 1915 befi“en Wirb, tann fie ben
status quo im Buttelmeer ficberlicb nicht 3U anbern
»erfueben.  Sie gTottenftarfen Oefterreicb=lIngarng
unb Stalieng finb gegeneinanber unb beibe 3u»
fammen finb gegen bie fransofif*fe fo genau
cquilibriert, baB ©ngtanb nicht erft befonbere Ber»
einbarungen treffen muB, um ein ©leichgewidd im
Bittelmeer betuftelten. Sng ScbWanfen tonnten
bie Bittetmeer=Berbaltniffe nur geraten, fobatb ein
neuer fjaftor in Bedjnung 3U ftellen Ware, flotten»
ftrategifa) unb politifd), ber bigber feine Bolle ge»
fpielt bat. Itnb bie Schritte, bie gemalt Wuirben,
bamit Stalien fid)' fir ben status quo im Buttelmeer
erflare, tonnen niditg anbereg begWecft haben, alg
Staileng 3 nftimmung 3«r englifcf)=fran30ftfdf)cn Bn»
febauung: baB feine Blad)t, bie eg noch nicht ift,
eine Buttelmeermacht Werben burfe; ober gan3 genau
gejagt, baB felte Krieggftotte einer Blacbt, bie nicht
eine Buttetmeerfiite befi*t, in bag Blittetmeer ein»
getaffen Werben barf.

Siejenige Blacbt aber, bie ben ©inlaB ing Buttel»
meer forbert unb' bie, Wenn fie ihre ftetg feftge»
baltene, Wenngleich' nicht immer oorgebraebte Jorbe»
rung burcbfcBt, eine neue Situation im Blittetmeer
f¢baffen Wirbe, ift B uBlanb. Biemanb WeiB, Wag
in Baltifchbort besprochen Worben ift. Bber bie
©nglanber haben Oon allem Bnfang norauggefebt
unb muBten ooraugfeBen, baB Bujjlanb bie Oeffnung
ber Sarbanellen fir feine Krieggfchiffe in Jriebeng»
3eit 3ur Sbrahe bringen Werbe. Senn jebegmal,
Wenn ficf) eine Berdanberung 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 fir bie ruffifdjen
Krieggfchiffe oerfebtoffen finb. fis gibt politiifcbe
Berbaltniffe, bie burd) noch fo lange Sauer nicht
gefeftigt Werben fonnen. Sa3it gehort BuBlanbg
O©infberruitg im ScbWar3cn Bleer. Bb5er bhiftorifch
3u beuten oermag, tann biefe ©infperrung fir nib=
lid)', ihre Bufbebung fiir be&enftico bulten, aber er
muB Wiffen: ©g ift unbenfbar, baB BuBlanb fid)
bem 3wang, ben eg ertragt, fur immer figt. Buf
bie Sauer tann fid) BuBlanb ebenfoWenig bie Sar»
banelten fperren taffen, Wie eg bulben fénnte, baB
eg in ber Oftfee eingefperrt Wirbe. Sag Schwade
Bleer ift Wie bie Oftfec fein mare clausum, fonbern
ein Seit beg freien Bleereg. Itnb in ber Bolle
beg betrogenen Betriigerg, ber (im ©ebeimoertrag



bon 1833) feine fretnbc ©eentaclit iné ©clRmarge «Teer
RBineintaffen moitié unb bann (feit bem [Ronboner
«ertrag bon 1841) fetbft nict rae”r Rcraug burfte,
fann «uBtanb nieBt fur aile 3ufnnft bieiben.

~ o0& ift feit bem Sirieg bon $ribotié noeR ge=
teiffer geteorben alé ¢ubor. Sie 3uftimmung Oefter*
reieB=Hngarng ¢ur Oeffnung ber Sarbaneiten be=
fitlt «uBtanb feit 3>&tDoléiié 3 ufammenfunft mit
«erentBat in «ucBlau, unb ©raf «ercBtotb, ber babei
«Tittler unb 3 euge mar, ift an biefe 3 ufttnrTnung
gebunben. Sall aucl3 Italien — in «acconigi ober
fbater — «ufltanb eine binbenbe 3ufage gegeben
bat, toar 3u bermuten; burel gtatieng abteRnenbe
Qattung gegenuber ben jungften «emifitthgen ©ng=
tanbg ift e 3ur ©emilReit geloorbeu. Tlnb of3ne
atten 3toeifef bat «uBtanb fieR in «attifcBbort um
eine fefte 3ufage SeutfcBlanbg bemibt.

Ob mit ©rfotg? «iemanb ioei}, toorin «etl3=
mann fjotlioegg grolRe O©rfolge in «altifcRbort be=
fteben, bon benen Sjerr ». libérien*k5aechter ge=
forocRen bat — unb bei nichterner ©rmagung ber
3 medfmaRigfeit Oietteict beffer nicht gejbroclRen hatte.
3t&er cs ift glaubhaft, ball «etBmann fjottmeg in
«attifcBbort ettoag erreicht hat, unb um fo fidlerer,
baR eé ettoag «OefentlidReg bafiir geboten hat. konnte
baé bie 3u?timmung 3ur Oeffnung ber Sarbaneiten
fein? ©é ift «iémarcfé — in ben ,,©ebanfen unb
(Erinnerungen* flar begrinbete — Ttebergeugung ge=
mefen, bal} Seutfd3tanb biefe 3 uftimmung gegebenen*
faits nicht 3U Uertoeigern Raben tolrbe. Xinb «ié=
marcf hat auch fchon ben «reié genannt, mete3en
«uflianb baftr ber Surfei 31t 3ahien [Raben tourbe:
bie ©arantie illreg Serritoriatbefileg — nicht btoR
gegen auBere, fonbern auch gegen innere (feinbe.

8eute — baé heillt, in ber naRen Sufunft, bie
ben italienifch=turfifchen (friebett bringen mirb, menu
bie Surfei nur erft ein Banbtunggfaligeg «Tinifterium
MiRBt — toirb eé fieR nielt um eine einfeitig ruffifdle
©arantie be§ (um Sripotié oerringerten) Serritoriat*
bcfiReg ber Sirfei hanbetn tool}l aber um beffen
eurobéifele ©arantie. Senn eine folcBe ©arantie
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ift bie eitrig mogliche Rofuitg ber tirfifelen (frage
— menn man niel3t bte anbere mitt, bie feine ©rolR*
maeit motten fann: bie «ugtreibung ber durfen
aug ©uroba. «3ie immer ber (friebe 3mifcRen Italien
unb ber Sirfei Ritftanbe fommt — unb eg feReint
ja, bal3 er nieldt burel «ermitttung, fonbern burdl
unmittetbareg «eranbetn Ruftanbe fomnten mirb —
febenfattg merbett babei groRe eurobdifele Jfntereffen
berUhrt toerben, unb fo ift eg ROt maRrfdReinlidB,
bal reel¥ «bfefldtull eines turfifcR=italienifcRcn «réati*
mittarcertragg eine ©rolBmaeflt bie ©inberufung einer
Sfonferen® oorfe3tagen mirb unb baR «uRtanb
biefe ©roBmaelt fein mirb. SaR bie Surfei gern
3U einer fotdRen S?onferen3 gehen mirbe, ift aug*
gemacht, ©ie mirb bort, nur bort, bie iBr nétige
mirtfchafttiche (hanteigbotitifeBe) «emegungefieil3eit
erlangen, fie mirb ©arantien gegen breitere ©ebietg*
ambutationeu unter «egetung ber «utonomie
ifretag — erhalten unb fie mirb bafir «uBtanb
bie Oeffnung ber Sarbaneiten bemitligen.

3Birb fiel} (franfreie bent miberfeBen motten unb
©ngtanb fieR miberfelen fonnen? Sic ettglifcRe
«otitif Rat feit bem Sobe ber Koénigin «iftaria
oiete Srabitionen geobfert, unb atteg laRt barattf
fdGlieen, bal fie auch' ihre Srabition in ber Sarba*
nettenfrage niel3t bauernb fe~uRatten oermdgen mirb.
Sann murbe «uRRtanb 3ur «Tittelineer=«TacRi merben.
«her noe? einmal, mie 1908, atg ggmotgfl} in
Bonbon unb SRarig enttanfelt marb unb fiel burd?
bie 3ufage oon «uiRtau mie bure} ein Sanaer=
gefellenf betrogen glaubte, bereitete fieR ©ngtanb 3um
«Diberftanb oor. Status quo im «Tittetmeer: bag Reif3t,
feine 3utaffung iRuRfanbg. 8Bett fieR aber bie eng=
tifeRe «otitif nieBt fidBer fuRft, bal fie ben ©in3ttg
«uftanbg ing iJKittetmeer auch mirflicR merbe oer=
Rinbern fénnen, gibt eg fiir fie bie neue UUitteimeer»
frage, oon ber man oor Oier «conatcn, mcit man
itacl¥ 'SfcRarfifomg «bberufung aug ti'onftantinobet
an einen «er3iclt «uf3taubg glaubte, ttoeld uicltg
mulBte. Seghalb mitt ©ngtanb feine ©tettung im
«Tittetmeer oerftarfen.

(Rewe her (preffe.

« Offifd3en 3 eitung (23. 3 uti)
(futiug Roemeuberg,

3n ber
befcRaftigt fieR «ecltganmatt
«eriht, mit ber jJnige, ob bie

©Refulation ber «anfbeamten

im «Jiberfbruc' mit 8 60 §©«., ber ben «ngeftettten
©efcRafte flr eigene «eclnutig in bent 8anbcig3toeige
beg ~r~NiBatg oerbietet, ftelit. Cocmenberg. Uer=
ncint bie ¢(frage. Ungefel3ticR mare bie ©befulation
beg «anfbeamteu nur, menn fie tatfacf3tic ,,in bem
8anbetg3meige beg «rin3ibalg* erfolgte. Sag ift
aber nief3t ber Sali, benn ©befutationggefcRafte auf
eigene «eelBnung falten nie3t in bag regulare ©e=
fcRaft ber «anfierg, bag fieR auf ben Aontmiffiong*

oerfeRr unb bag ©Ointreteu atg ©etbftlanbter bem
«ubtifum gegeniber befeRranft. ~Betreibt ber «anfier
neben feiner oermittetnben Satigfeit unb neben ber
«errndgengoermattung ufm. noel ©befutationg*
gefcRafte, fo fallt bag ebenfomeuig in feinen ®cfd)aftg=
3meig mie bieg bei einem fbefutierenben Sfaufmann
einer anbereu «raitcBe ber ¢fall mare. Sie
« erlin er «Tor genpoft (27. ffuti) befbrief3t
einen ©rtal} beg fackfifcBcu «Tinifteriumg beg ffnnern

gegen bag Gleftrigititmonobof.

Sie  ©emeinben unb  ©enoffenfeRaften, rnelclRe
Oon beit groBen OleftridttatgefellfdBaften SOerfe
ober Iteberlanb3entraten Ubernommen haben unb



far eigene ’'Rechnung toeiterfiBren, ¢eigen Otixtfig
Steigung, (iR ber RoRen Koften halber biefer SOerfe
toieber ¢u entdulern unb biefetben an bie gnbuftrie
3uricf3itberfaufen. 3>aS Stinifterium toarnt fier=
bor einbringli unb Ralt ben ©emeinben bor, tote
unborfiBtig €S toare, ficij freitoillig feiner ©elb»
ftanbigfeit auf bem fo Uberaus toildtigen ©cbietc
ber SeflRaffung eteftrifcfjer Straft ¢u begeben unb
fief) ber SreiSpolitif ber groRen ©efellfdiaften auf
©nabe ober Ungnabe auSRuliefern. ©S ift not»
toenbig, auf jeben Jatl bie SBerfe bur3guBalten unb
nikt burl Sufgabe berfelben ben auf Schaffung
eines OleftridititmonopolS RerauSlaufenben Se»
ftpebungen nof3 ben Siudfen 3U ftarffen. — aS=
fefbe Statt (27. Sufi) beroffentliBt eine 3u=
fRrift ber RBeitung be§8 3>eutflR en Sanfbeam»
ten ber eins, in ber barauf Ringetoiefen toirb,
bafl3 troR ber gegentoartig fochHft bertoorrenen ©itua»
tion am golbenen gorn unb tro3 ber auflRerorbent»
HR bebeutenben ganbelSbegdielittngen 3>eutflRlanbS
3ur Surfei augenblidlid)

KouftantinoRel ollne ganbelSattadjo

fei. Sa eSben SnfRein Rat, als ob 3110 SefelRung ber»
artiger Soften eS mitunter an RinreilBetib gefaulten
Serfonlidjfeiten felle, fo toirb borgefiiagen, bie Greife
ber bolfStoirtfRaftlil gefBulten Sanfbeamten, toell3e
aull dber fpegielle CanbeSfenntniffe oerfiigen, ¢u
biefer .Karriere Reran3U3iehen. Sie ©ef3aftS»
tatigfeit, bie

bie SRurgauife gRpotBefcnbanf,

ein oiet in Seutfdjlaiib arbeitenbeS fcf)toct3erifdij)csS
Snftitut, enttoiefett, toar bon ber 3 Grid)er S Oft
einer fBarfen Kritif unter3ogen toorben. ©S mirbe
ber San! u. a. borgetoorfen, 3V2 Still. JL auf 3el3n
Sallre an bie Serliner SbmiralSpalait=®efell}Raft
auf eine 3toeite gRpotRef ¢u einem ber bantafigen
Seit nilRt entfpreRettben 3inSfuBe auSgelieRen 3U
haben, toobei fotooRl biefe ©umme fir ein ein3igeS
©efRaft afS refatib fur bie Sanf 3U bebeutenb be=
3eillnet, afS aull 3 toeifef an ber Secfung, ber ©Rulb
geaulBert tourben. Sul3; bie O©icf)crfleit einer
nal Koéln auSgeliefenen ©umme bon 1 Still. Jk'
tourbe ange3toeifeft unb barauf ftingetoiefen, bal3 baS
eigentliche Satigfeitgebiet ber Sanf bofZ in ber
©cfitoei3 unb nicht im SluSlaitb liegen fotle. Sie
®6IlnifR e3 eitung (23. 3uli) bringt nun eine
©rtoiberung ber San!, in toelBer biefe barauf Bin»
toeift, bald bem Setrag ber Serfiner gRpotRef fotoohl
Obligationen in annabernb gleicher goRe gegeniber»
ftanben als auch 2 Still. Jk bon einer ©rofRbanf

berblrgt unb fir ben Seft ein ©runbfticf mit
©tabliffemenl im ©efamttoerte oon 108 Still, em
fteilt fei. Sie KolnifRBe 3 citxmg macht jeboR barauf

aufmerffam, bal auS bem uUbrigen 3nl)alt ber ©r»
Harung herborgeht, baR eine Serminberung ber
Siguibitat infolge ber berliner SeteiBung unstoeifel»
haft eingetreten ift unb baR auch’ Uber bie ©iRer»
heit ber Obligationen nichts gejagt fei. 3>eutfl3en
fhhi3otRefenpfanbbriefen birften {ebenfalls bie mit
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3toeitftelligen gRpotRefen gebeeften St'anbbriefe ber
SRurgauifBen gRpotRefenbanf nicht als gleidjtoertig
3ur ©eite geftellt toerben. —gm S erliner $ age
blatt (26. 3uli) toerben intereffante Stitteilungen
Uber

©runduttgeit unter belgifRer

gemad)t. Sa bic belgifie ©efell3gebung red)t milb
ift unb bie Soften ber ©rriBtung einer Sftiengefell»
feRaft relatib Hein finb, fo ift Selgieu ein ©lborabo
far allerlei ©rtinber getoorben. Sei einer gan3en
Sn3ahl in ber leBten Seit inS Heben gerufener ©e=
fetlfBaften ift Gbereinftimmenb bic goRe ber Se=
toertung ber ©rinbereinlagen fRBarf 3U bemangeln.
©0 tourben bei ber mit einem Kapital bon 10 Still.
Jranfen gegriinbeten Keram Stontangefeltfchaft bem
©inbringer gugo Sraub auS Sieberl6ni3 9 Still.
Jranfett fur gegentoartig nocdi mit gRpotRefen be=
laftetc ©runbftiicfc unb Saulic3feiten angerecRnet.
Sa bie dbrigen 2000 Siftien nur mit 20 °0 ein»
gesaBRlt finb, fo berfiigt bie ©efellfchaft Gber ein
SetriebSfapital bon 200000 Sr. gleidg 2 %o bcS Kapi»
talS. SefonberS Roel toerben aud) Optionen betoertet,

fb bei ber fabrique de Quote de Varsovie — Kapital
5 Still. Jr. — bie ©inbringung einer Kaufoption
mit 1,1 Still. '3r., bei ber Compagnie russo beige
forestiere Smirnoff — Kapital 8 Still. Jr. — fogar
mit 7,5 Still. Sie mit einem Kapital bon

4,3 Still. 5r. gegrinbete Sociétée russo-belge des Usines
dé Soierie Kaptzoff Bat bie auS bem SenuBungrecfit
ber fjabrifen unb in einem mittels 3allung oon

1,05 Still. 5r. auSubbaren KaufrecRt ber Jabrifen
beftelenben ©inbringungen mit 2,2 Still. 3r. he
ipertet. SucR gerr Snton SicRolt, ber bon ber

Koélner Sorfe oor ettoa einem halben Safl’r oer»
teiefene Sanfter Rat fieR in einer belgifcBen ©riiu»
bung oerfueldt, inbem er fein urfpringlicB als
©, nt. b. g. mit 20000 M. begrinbeteS, fpater als
©etoerffeRaft betriebenes Sergtoerf SntonSRall in
eine SftiengefellfcBaft namenS Compagnie Miniére des
Ardoisiéres du Rhin mit einem Sominalfapital bon
112 Still. 3r. eingebrad)t Rat. ~iir feine ©inlage
erhielt er Sftien im Setrage oon 350000 ~r. ©S
braui3t faum befonberS betont 31t toerben, bal3 bon
einer Seteiligung an biefer, toic auR bei ben bor»
Bin genannten Oefellfdjaften ab3uraten ift. SaS
gleiBe Slatt (25. 3uli) bringt einen Suffal
oon Stap OSfe Uber bie

SerlofungBancen bon SnleilRen.

Sngefil3tS beS ftetigen SiicfgangS ber Kurfe feftuer»
3htSliRer Sberte toirb bie Sufmerffamfeit beS ipublt»
fumS ftarfer auf bie SilgungRancen ber Rapiere
Ringelenff. SeifpielStoeife bei ber 3»/oigen. ScgenS»
burger ©tabtanleil3e, bie fi3 bei einem gegentoartigeu
KurSftanbe bon 83 &« mit 3,61 »o bersinft unb bic
einen Serlofunggetoinn bon 17 % innerhalb 43
galren, bis 1955, er3icleu mul3 — bie golfte ber
einlaufenben ©tiiefe muB fogar fd)oit in 23 yal3ren
getilgt fein —, ift noR ein jalrliBer SurBfRnutS»
getoinn bon 1723 gleiR A o RBin3U3iireBnen. Sei



ber 3V2°/oigcn big 1932 balb unb bié 1948 gan3=
itt> 3u titgenben Santberger O©tabtanleibe, bie
fidb 3ur3eit mit 3,91 % be?inft, ift bic Serlofung»
chance atg Durcbfcbnittggetoinn mit 0,55 @ jahrlich
ein3ufeben. Sefonberg betiebt finb gegentoartig beim
Subltfum bie Snleiben mit nochl relatib iur3er
Silgungfrift, bereit Ser3infuttg 3toar bergleidhgtoeiie
feine hohere ift, bei benen aber bie berftlirfte Sug»
lojung einen getoiffen ©d)ub gegen Aurgberlufte
bietet. — Die Deutfcbe Sageg3eitung (25. Suit)
bejpricht bie Stahregeln, bie in Sranfreici), Sng»
lanb unb Oefterreicb 3um.

©dhud gegen Grbfdhaftfteuerhinter3iehungen

in Sntoenbung gebradht toerben. Sranfreicb, baé feit
bem 18. Sabrbunbert eine Erbfc&aftfteuer icnnt, hatte
1901 bic Einrichtung getroffen, bah bie Sanfgefdbaftc
Oor ber Uebergabe an bie Erben ober binnen 14 Sagen
nach biefer Uber alte 3u einer Erbfdhaft gehorenben
Saertpapiere ufto. ber ©tenerbehodrbe ein Ser3eid)nig
ein3ureichen hatten. 3>icfc Soorfdhrift tourbe, até bic
©emeinfdbaftbepotg attffamett, burdh Sn3cigcpfiicbt
far biefe abgeloft. Rebengberfidberunggefeilfdbaften
burften Sug3af)iungen nur gegen Einholung einer
Sefcbeiniguttg ber ©tcuerbehérbe bornehmen. Die
toachfenbe flucht beé mobilen Aapitalg bor ber
©teuer iné Suglanb machte eine Sugbepnung ber
Snseigepflicbt auf alte galte, in benen bie Erben
tm Suslanbe anfaffig toaren, nottoenbig. Da aber
immer noch ber Oteuer erhebliche ©ummen burch
Deponierungen bon Soéertpapieren in auglanbifdben
Santen bertoreu gingen, tourbe 1907 mit Englanb
dn Sertrag auf Sugtaufcp ber Aufnahmen ber Erb»
fdhaftmaffen geschloffen. Da bag mobile Aapitai in
attbereRanber Uberging, tourbe eilt;®efetj angenommen,
nach bem Suglaubgerbfcpaften nur gegen Ertoerb
einer bon ber ©tcuerbehdrbe auggeftetlten, mit einem
genauen Serseicimig ber Erbfdbaftgegenftanbe oer»
fehenen Sejit3eintoeifuitg angetreten toerben fénneu.
Sritt ein Erbe, ohne innerhalb 3toeier Saprc eine
fotdhe Sefitseintoeifung 3n bertangen, eine Suglanbg»
erbfdhaft an, fo geht er biefer 3ugitnften beéjenigen
nachftehenben Erben, ber fiep eine gefeplicbe Sefip»
cintocifung berfdhafft hat, bertuftig. Sn Englanb
ntutj bie Serteilung jeber groReren Erbfcpaft unter
Sffiften3 eineg Suriften gefepeben, ber berpflichtet
ift, ein richtigeg Sndentar berfelbeit bem (Berichte
bor3utegen. Santen unb Serfidherunggefettfchaften
nehmen feine Sug3ahtungen an bic Erben bor, ehe
fie nicht bem (Bericht ein Ser3eidhnié borgetegt haben
unb bic ©teuer bon ber aué&3U3ahtenben ©umme
in Sb3ug gebracht toorben ift. Oefterreich hat ben
Offenbarungeib ber Erben fotoic fdfjarfe Aontroll»
malRregeln gegen ©chenfungen 3um 3toect ber ©teuer»
hinter3iehungen angeorbnet. Die Aolnifope
Sotrg3eitung (26. Suli) macht einige be=
merfenétoerte Stitteitungen Uber

ftabtifdhe Shbothetenbanfen,

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

591

ntng ber Aapitalbefcbaffung 3unt Sau fteinerer S 3of)=
nungeu errichtet haben. Diefe QhMhefenamter be»
leihen in ber Segel big 75, in Sarmen 3. S. fogar
90 oo beg Sajtoerteg 3U 3ingfihen bon 312 big 6 00
unb bei Silgungfahen bon 1 big 2Va%. Sn Seufj,
bag befonberg intereffante Erfahrungen auf3utoeifen
hat, tarnen Sitguugfahe 3tofcEen 2(4 unb 121/2 3ur
Sntoenbung, ber meift getodhtte ©at; betrug 41/200.
Serlufte hat biefe ©tabt, bie bigper mit ihren Se=
teihungeit fehr gunftige Erfahrungen gemacht hat,
noch nirgenbg erlitten. Die anfanglich fur biefe
Stoecte betoittigte ©umme bon 12 Still. Jk. mihte
fehr halb auf 1 Still. erhdht toerben, ba bereitg
big 3um 17. Februar b. 3. im gan3en 256 3toeite
©Oteilen tm ©efamtbetrage bon 1,1 Still, belieben
toaren, bon benen big je$t 208 000 JL 3urictge3ahlt
finb. - Die Sautoelt (25. 3uli) bringt alg
Sefultat einer Umfrage eine fehr inftruftibe Sa»
belle, toclche alg Seitrag 3um ©tubiunt ber

Gnttoicfimtg ber 6eutfdjen ©roftftabte

bag pro3entuale Saachgtum ber Sebétferung einer
groben 3ahl beutfeher ©tabte in ber 3eit 3toifcheu
beit beiben let3ten Solfg3ahlungen, alfo feit 1. De»
3entber 1905, fotoie bag Serhaltnig ber bebauten
©tabtflachc 3ur Seodlferung beranfehaulidht. Sro»
3eittital bag ftarffte Sebolferungtoadhgtum toeift
SJilmcrgborf mit 90,60 % auf, bag feinen 3u=
toad)g aug bem utterfchopflicbeu StenfcbenreferOoir
Serlin be3ieht. Such' bie Ubrigen berliner Sororte
unb Sacpbarftabte toie Seufdlln (64,6 0/0), Sichten»
berg (57,39 °/o) unb Sparlottenburg (33,24 00)
ftehen mit an erfter ©teile, ©unftige 3iffern toeifen
auch Oberhaufen (75,06) unb Steh (44,90, Ictstereg
allerbittgg infolge bon Efngemeiitbitng) auf, am
fchledntefteu fcpneibeu Aaffet (0,81) unb Datt3ig (0,6)
ab. S3ag bag Serhéltnig ber bebauten Slacpe 3ur
Eintoohner3ahl anbetrifft, bie 3uberlaffige bergleidhg»
toeife Sucffchliffe auf bie Sebauungintenfitat 3u=
laht, fo ergibt fid> bdfpielgtoeife, bah in Seufdlin
252 000 Eintoohner auf einer giacbe bon 283,15 ha
unb in SJilmergborf 121 000 Eintoohner auf 238 ha
3ufammengebrangt leben, toahreitb auf ber anberen
©eite in Sretnen 250000 Stenfchen auf 1841 ha,
in Duigburg 238 000 auf 1232, in Oberhaufen 91000
Eintoohner auf 683,5 ha unb in 8antiober 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
flache sirfa 572 mal fo biel Setoegungfreiheit toie

in Settfolin. — 31uf toetdpe ©dhtoierigteiten bag
ftaatlidhe RBebengberfidherungmonopol in Stalien
bei feiner Durchfihrung ftojjen toirb, erhellt aug

einer Sufftelluug beg prioaten Aapitalg, bag big
jetit in 3lalieit gearbeitet hat unb nunmehr ab»
gefunben toerben muh. Sicparb Ealtoer gibt in
feiner Srbeitmarft =Storrefponben3 (29. 3uli)
bic 3ahl ber big 3um Sabre 1909 in Station arbei»
tenben Rcbengoerficberunggefclifcbaften mit 61 an, ihr
Kapital betrug 349,64 Still, Bire; Policen halten fie



im ©ejamtbetrage bon 274,59 221111. auggegebert. 3Vi8
©ejamtfapttal ber 23erftcl)eruttgfuntme ftclite fiel) auf
1,6 22lilltari>ett, bte berfidjerte 3 aijregrente auf 6,50
STUK. £ire. ‘Bon bert ertoafjnten 61 O©ejelljcfiaftett
toaren 35 tnidubifcEje, bte 3ufammen an ber 23er=
ftd~erungflumme mit 684,41 22TUl. £ire Dbeteiligt
toaren. 3Rr 'Reft ban 930,13 22Till. Btre entfiel auf
26 auglanbtfclje Unternehmungen.

Ans den Borsensalen.

Die teilweise erheblichen Kurssteigerungen
der vorigen, Woche scheinen in den letzten Tagen
5ei der Borsenspekulation das Gefiuhl hervor-
gerufen zu haben, dass sie in ihren Hausse-
engagements etwas zu weit gegangen ist. An
einzelnen Tagen (Uberwogen namentlich am
Kassa-Industrie markt die Reali-
sationen sehr stark, und die Kursrickgange
wiurden noch bei weitem schéarfere .Formen an-
genommen haben, wenn nicht das Publikum die
Ware zu den niedrigeren Kursen als billig an-
gesehen und aufgenommen haben wirde. Aller-
dings sind seitens der Kommissionsfirmen,
namentlich seitens der Deppsitenkassen einiger
Grossbanken, die Bemuhungen kraftig fort-
gesetzt worden, die Kundschaft wieder starker
an der Borse zu interessieren. Die Wochen-
berichte der Grossbanken waren durch-
weg auf einen sehr zuversichtlichen Ton ge-
stimmt, und eine von den Grossbanken hat
sogar eine erneute Kurssteigerung am Ultimo-
Markte in Aussicht gestellt mit der Begrindung,
ass die Borsenkurse der Aufwarts-
f)eweWung der Industrie wahrend des
letzten Jahres nicht genigend Rechnung ge-
Tjgen, haben. Diese Bemerkung kann freilich
Reine allgemeine G ultigkeit beanspruchen. Depn

Namentlich soweit der Kassamarkt der In-
oustrieaktien in Betracht kommt, haben die
~urse vorwiegend Erhdhungen, teilweise, von
ganz betrachtlichem Umfange, erfahren. Aber

auch die Hauptpapiere des Terminmarktes sind
~egen den vorjahrigen Stand nicht wesentlich
gesunken, wie von der Grossbank behauptet
Worden war. Allerdings weist eines der In-
ustriepapiere, dem diese Bank nahesteht, aus
anderen Grinden einen erheblichen Kurs-
rickgang im letzten Jahre auf, und aus der
Verallgemeinerung dieser Beobachtung
Ist vielleicht das nicht ganz zutreffende Urteil
entstanden. Doch verdient diese Bemerkung in
,em Wochenbericht noch aus einem anderen
runde Kritik. Bisher hat es als unantastbare
vo kswixtschaftliohe Erfahrung gegolten, dass
iCl¢le Aufwartsbewegung der Konjunktur an
er -Borse und. in der Industrie in dem .Ver-
rig 1" 1S vollziehe, dass die Bdrsenkurse

dustriellen Aufschwung vor-

en" Die wirtschaftliche Konjunktur
Dlint,ht m der Regel erst dann ihren Hohe-
Qjur wenn iu der Bdrsenhausse bereits der
Ersrh 'U erschritten ist. Wenn jetzt sich die
- hemung beobachten Ilasst (ass der
rse die hochsten, Kurse, wenigstens der
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schwersten, Industriewerte, nicht mehr behauptet
werden, dagegen Beschaftigung und die Preise
der Industrie einen Gipfelpunkt erreicht haben,
so wird nach alter Erfahrung vielleicht der
Schluss berechtigt sein,, dass es nun auch im1l
Wirtschaftleben, wieder etwas nach unten geht.
Etwas leichtsinnig ist es dagegen,
das Verhaltnis herumzudrehen und
nun anléasslich der Hochkonjunktur
eine neue Bdérsenhausse in Aussicht
zu stellen. So oft eine solche in der letzten
Zeit versucht worden, ist, jedesmal ist der Speku-
lation. schon nach kurzer Zeit der Atem aus-
gegangen. Auch das Resultat der augenblick-
lich lebhaften, Bemihungen, dem aus der
Sommerfrische zuriickkehrenden Publikum das
Borsenbett recht hoch aufgeschittelt vor-
zubereiten,, kann durchaus noch nicht sicher
prophezeit werden. Ein recht schlechtes Zeichen
ist es jedenfalls, dass die Bo&rsenspekulation
nicht bei der Stange bleibt, sondern schon jetzt,
noch in den, Ferien, durch ihre Realisationen
die Kurse wieder drickt. Ueber die Natur der
letzten. Aufwéartsbewegung herrscht namlich
auch in. Bdrsenkreisen eine geteilte Meinung.
Wahrend von einer Seite die grossen Finanz-
institute selbst als die Urheber der Kurs-
steigerungen bezeichnet werden, spricht man
auch von. einer sogenannten LsKommis-
hausse*, von, dem Versuch der stellvertreten-
den Bodrsenvertreter und Bankenleiter, auf eigene
Gefahr die Kurse zu treiben.. Dann kdénnte
freilich die Ruckkehr der eigentlichen Leiter
der Bewegung ein schnelles Ende bereiten.

* *

*

Auf einer sicheren Grundlage scheint sich
im Gegensatz zu fast allen anderen Markt-
gebieten die Aufwéartsbewegung der Kohlen-
werte zu vollziehen. Diese sind erst in der
letzten Woche von der Bdrsenspekulation wieder
entdeckt worden, als eine Reihe von Kohlen-
bergwerken fir das zweite Quartal 1912
glanzende *Ausweise von Betriebsuber-
schissen. veroffentlichte. Im Grunde kann diese
Besserung der Ertrdgnisse des Kohlenberg-
baues nicht Uuberraschen. Schon vor einigen
Monaten ist gerade im ,Plutus” auf die grossen
Vorteile hingewiesen worden, die den reinen
Kohlenzechen durch den Anschluss des
preussischen. Fiskus und der ubrigen
Aussenseiter an das rheinisch - westfalische
Kohlensyndikat erwachsen missen. Als dann
vor einigen Wochen, das Kohlensyndikat wirk-
lich die in. Aussicht gestellte Ermassigung
der Umlagelast von 12 <o auf 9 do durch-
fuhrte, habe ich abermals auf die den. reinen
Zechen, daraus erwachsenden bedeutenden Ge-
winne aufmerksam gemacht. Denn diese 3 do
weniger Umlage bedeuten einen reinen Mehr-
gewinn von 3 do des Bruttoerléses aus der
Kohlenproduktion. Von einigen Zechen st
denn auch ausdricklich auf diese Umlage-
ermassigung zur Begrindung der Uberraschenden
Besserung in den Betriebsergebnissen hin-
gewiesen, worden. Gerade bei den grdssten
Kohlenbergwerken, bei der Harpen er Berg-
bau-Gesellschaft und der Bergwerks-Gesellschaft
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Hibernia, ist die Besserung am deutlichsten

hervorgetreten. . Die Bdrse hat es, seit-
dem diese Ausweise verdffentlicht sind,
sehr eilig gehabt, die Kurse der Kohlen-
werte heraufzusetzen, die monatelang fast

vollkommen, vernachlassigt waren. Fast samt-
liche Aktien von reinen Kohlenbergwerken
haben, sich im Verlauf des ersten Halbjahres
erhebliche Kursabschlage gefallen lassen mussen.
Auch die kraftige Erhdhung der letzten Woche
hat bei den. meisten Papieren den Rickgang
noch nicht ausgeglichen. Vielmehr mstehen die
Kurse noch unter dem Niveau vom Beginn des
Jahres. Freilich hat in der Zwischenzeit der
Bergarbeiterausstand die Einnahmen ge-
schmaélert, doch konnte andererseits das Kohlen-
syndikat auch seinen Absatz auf Kosten der
Konkurrenz erweitern.

* *

Am Termin markt hat sich die Reali-

sationslust der Borsenspekulation, nicht in so
erheblichem Umfange gezeigt wie im Kassa-
verkehr, aus dem einfachen Grunde, weil hier

auch die Hausseengagements wesentlich geringer
geworden, sind. Die Bodrse wird hier anscheinend
die Furcht vor Kapitalserhdhungen
nicht los. Der Schreck, den ihr die Emission
der jungen 30 Mill. M Deutsch-Luxemburger
Aktien, in die Glieder gejagt hat, ist noch nicht
vergessen. Namentlich beim Phénix wollen
die Gertchte nicht verstummen, dass die Ge-
sellschaft bald wieder neue Mittel aufnimmt,
um ihre grossen Erweiterungen im sudwestlichen
Industrierevier zu bezahlen. Der Phonix ist an
die Bauten von Hochdéfen und Stahlwerken in
Lothringen-Luxemburg zuletzt herangegangen,
upd noch ist nichts Genaues Uber den Umfang
seiner Plane bekanntgeworden. Daher kann
sich auch die Version der Kapitalserhdhung
an der Bdrse behaupten. Den gegenteiligen
Erklarungen von Verwaltungseite schenkt die
so oft getduschte Spekulation jetzt keinen
rechten Glauben, mehr.

Ein. schwarzer Tag war fur viele der
vergangene Freitag. Die am Hansamarkte
von Woche zu Woche, von Tag zu Tag immer
mehr in die Enge getriebene Baissespekulation
nahm Rache an der Gegenpartei, Das Gespenst
des Stickemangels war ihr immer wieder
vor die Augen gestellt worden. Es hiess, dass

4s des Aktienkapitals in feste Hande Uber-
gegangen seien und dass auch das letzte
Finftel den Fixern nicht zur Lieferung aus-

nahmen von
Erst aml

gehéandigt werden wirde. Daher
Tag zu Tag die Angstdeckungen zu.
Freitag schien man in Kreisen der Bdrsen-
spekulation zu erkennen, dass der Alarm
blind gewesen war. Die Baissiers hatten, so
viel gedeckt, dass fast keine Blanko-
engagements mehr vorhanden waren,
von einem Dekouvert schon gar nicht mehr zu
reden. Der Bedarf an Hansa-Aktien war plotz-
lich so gering, dass jetzt umgekehrt die kleinen

Haussiers in Angst gerieten, ihre nicht
repoijtfAhigen Engagements nicht mehr ver-
kauféen zu kénnen. Nach einer Stunde ab-

wartenden Verkehrs, einer Stille vor dem Sturm,
setzte pldtzlich ostentatives Angebot ein. Die
Kurse wurden von Prozent zu Prozent herunter-
getrieben, und viele Prozente verschwanden oft,
ehe 5000 Taler gehandelt werden konnten. Dass
es sich um einen planméassigen Vorstoss
der Baissepartei, einen ,Einbruch®“, ge-
handelt hat, kann schon daraus geschlossen
werden, dass fur die Verbreitung von be-
angstigenden, Geruchten reichlich recht-
zeitig gesorgt worden war. Alles madgliche
Schlechte wurde plotzlich Uber die Hansaaktien
in den Borsen,sdlen erzahlt. Ein Wirbelwind
schien, die Versionen von ungeheuerlichen
Bankenforderungen bei der Reportierung, von
Schwierigkeiten, in der Abnahme gekaufter
Riesenposten Hansaaktien und noch Schlimmeres
in jedes Ohr zu trager). Die eben noch so
vergnigten Haussiers waren vor Angst wie ge-
lahmt; sie versuchten, gar keinen, ernstlichen
Widerstand, sondern warfen ihre, kleinen En-
gagements so eilig auf den Markt, dass sie
in. kurzer Zeit einen Kurssturz um fast
30 do herbeifuhrten. Da tauchten mit einem
Male zahlreiche Ké&ufer fur die Aktien auf.
Die Haussiers warfen ihnen, entzuckt tber ihr
endliches Erscheinen, noch alles Material in
die Bucher, die kaum Platz fur so viele kleine

Posten hatten. Der ,Einbruch® hatte schon
nach einer Stunde vollsten Erfolg und reiche
Beute gebracht. Der Hansamarkt war wieder

frei far die neue Hausse.
I. V.: Dr. Hermann Zickert.

Umschau.

Herr RechtsanwaltLoewen-

Unerlaubte Sanierung. berg schreibtmir. ,,Inlhrem
Heft No. 29 (Seite 557) bringen Sie einen ,Gegen das
Gesetz" iiberschriebenenArtikel, dessen Rechtsausfiihrungen
im ersten Teil nicht als zutreffend anerkannt werden
kénnen und geeignet sind, die Aktionare der Vereinigten
Werkstéatten fur Kunst im Handwerk A.-G. in Bremen zu
einer unbegriindeten 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 fir 5 alte Aktien 3 Vor-
zugaktien gewahrt werden sollen. Er begriindet seine
Ansicht mit dem bekannten Urteil des Reichsgerichts aus
dem Jahre 1902. Gemeint ist das Urteil vom 15. Oktober
1902, das den Sanierungplan des Markisch-Westfalischen
Bergwerksvereins fir ungultig erklarte. Dieses Urteil ge-
stattet sowohl die Gewahrung von Vorzugaktien gegen
Zuzahlung, als auch die gleichzeitige Zusammenlegung
der Aktien durch Mehrheitbeschluss. Solche kombinierten
Beschlisse sind also grundsatzlich giltig. Fir unzulassig
erklart das Reichsgericht nur, wie der Verfasser zu-
treffend zitiert, einen Beschluss,, der den nichtzuzahlenden
Aktionaren androht, dass ihre Aktien ,in einem un-



glnstigeren Verhaltnis als die anderen Aktien®
sammengelegt werden. Weil der Markisch-Westféalische
Bergwerksverein den Aktionaren, die M 800 zuzahlten, ge-
stattete, 5 Stammaktien Uber zusammen M 3000 mit
M 1200 an Zahlungstatt zu geben, also 40% des Nenn-
betrages zu behalten, wahrend die keine Zuzahlung
leistenden Aktiondre sich eine Zusammenlegung ihrer
Aktien im Verhaltnis von 4 zu 1 gefallen lassen sollten,
also nur 25% des Nennbetrages behalten durften, deshalb
ist dieser Sanierungbeschluss als ungesetzlich aufge-
hoben worden. Diese ungleichméssige und deshalb
ungesetzliche Behandlung der Aktion&are enthalt aber der
Sanierungplan der Vereinigten Werkstatten nicht, denn

ZuU-

nach ihm behalten alle Aktiondre gleichméssig 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 enthalt die Ueber-
nahme zweier neuen Aktien zu pari. Dass die auf 20%
herabgesetzte alte Beteiligung mit Vorzugsrechten aus-
gestattet wird, wenn der Aktion&ar fur M 2000 bar 2 Vor-
zugaktien bezieht, ist nach dem Reichsgerichtsurteile nicht
zu beanstanden, da dieses ja ausdriicklich gestattet, die
Stammaktien zu einem Betiage auf die Vorzugaktien in
Zahlung zu geben, sofern dadurch nur im Resultat die
Aktien der nicht zuzahlenden Aktiondre nicht im un-
gunstigerem Verhé&ltnis zusammengelegt werden, als die
der Zuzahlenden. Innerhalb dieser Grenze liegt aber, wie
oben gezeigt, das Ergebnis des nicht gerade glicklich ge-
fassten Sanierungplanes der Vereinigten Werkstatten und
deshalb ist dieser Teil des Planes gemass dem Urteil des
Reichsgerichts vom 15. Oktober 1902 gultig.”

* *

#

Herr Rechtsanwalt Loewenberg gibt selbst zu, dass
der Beschluss der Generalversammlung der ,Aktiengesell-
schaft Vereinigte Werkstatten fur Kunst im Handwerk"
nicht gerade gliicklich gefasst ist. Das ist doch ein sehr
milder xVusdruck. Depn die Fassung ist in der Tat sehr
unglucklich. Ich zweifle gar nicht daran, dass man im
Effekt das hat erzielen wollen, was Herr Rechtsanwalt
Loewenberg anfiihrt, namlich samtliche Aktien im Ver-
haltnis von 5 zu 1 zusammenzulegen und die Uebernahme
neuer Aktien zu pari durch die Aktiondre zu ver-
anlassen. Wenn man aber dementsprechend den General-
versammlungbeschluss gefasst haben wiirde, so hatte man

naturlich  die neuauszugebenden Aktien verstempeln
mussen. Um nun diese Verstempelung zu umgehen, hat
man die ,nicht glicklich gefasste® Form gewahlt, die
vorliegt. Damit ist man aber von der Skylla in die
Charybdis gekommen. Man spart zwar den Stempel, hat
aber den ganzen Entschluss ungiltig gemacht. Denn so

w'e der Beschluss vorliegt, bedeutet er eben eine voll-
kommen ungleichartige Behandlung derjenigen Aktionéare,
die zuzahlen, und derjenigen, die die Zuzahlung nicht
leisten. Wer die Zuzahlung leistet, bekommt nicht nur
dafur 'Vorzugsrechte eingeraumt, sondern seine Aktien
werden in einem glnstigeren Verhdaltnis zusammengelegt,
als die Aktien dessen, der die Zuzahlung nicht geleistet
hat. Das ist ja auch ganz deutlich dann ersichtlich, wenn
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man die Sache von der entgegengesetzten Seite aus be-
trachtet: Wéare der Beschluss gesetzmassig gefasst, so hatte
er dahin lauten missen, dass alle Aktionare im Verhaltnis
von 5 zu 1 Zusammenlegen und dass ausserdem den
Aktionaren ein Bezugsrecht dergestalt eingeraumt wird,
dass jeder. Besitzer einer zusammengelegten Aktie zwei
Vorzugsaktien zu pari beziehen darf. Dann hétte aber
kein Aktionar auf M 3000 Vorzugsrechte gehabt, sondern
immer nur auf M 2000, und ware 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 Aktionaren die von der
Verginstigung des Vorzugsrechtes Gebrauch machen, auch
noch ihre alten Stammaktien in Vorzugsaktien uil-
zuwandeln, das bedeutet eben eine ungleichméssige
Behandlung.
* *
*
Im Ubrigen aber ist es im vorliegenden Fall ja

ganz gleichgiltig, ob diese Gestalt des Generalversamm-
lungbeschlusses gesetzlich ist oder nicht, da, wie ich im
vorletzten Plutusheft ausfiihrte, ein anderer Teil des General-
versammlungbeschlusses sich ohne weiteres als gesetz-
widrig charakterisiert. Es ist nicht uninteressant, dass
Herr Rechtsanwalt Loewenberg auf diesen Punkt nicht
eingeht. Ich hatte im letzten Plutusheft bereits ausgefihrt,
dass uber die Vorrechte, die die neuen Vorzugsaktien bei
der Liquidation gemessen solleD, ein Beschluss gefasst
wurde, der folgendermassen lautet: ,Bei Auflosung der
Gesellschaft erhalten aus dem Gesellschaftvermdgen vor-
weg die Vorzugsaktien etwaige rickstandige Dividende und
den Nennbetrag ihrer Aktien. Sodann erst die Ubrigen
Aktionare nur den Nennbetrag ihrer Aktien“. Es unter-
liegt gar keinem Zweifel, dass dieser Beschluss ganz un-
zulassig ist. Man kann allerdings den Vorzugsaktien fir
den Fall der Liquidation jede vorzugsweise Bestatigung
ausmachen. Nur muss der Grad der Bevorzugung von
vornherein genau fixiert sein. Es wirde 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 dirfen —e 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 zunachst
eine Prophylaxe, die wesentlich die Glaubiger einer
Aktiengesellschaft schutzen soll. Aber sie ist doch gleich-
zeitig auch eine Schutzvorschrift fur die Aktiondre und
diese Schutzvorschrift gewinnt dann ganz besondere Be-
deutung, wenn es drei Kategorien von Aktionaren gibt,
denn dann sind die Stammaktionare ganz besonders daran in-
teressiert, dass die Vorzugsaktionare keine ungerechtfertigten
Dividenden ausgezahlt erhilten. Wenn es wirklich moglich
ware, dass fur den Fall der Liquidation plétzlich friher
nicht bezahlte Dividenden fallig werden, obwohl kein Ge-
winn vorhanden ist, dann wére ja der Fall denkbar, dass



bei einer Gesellschaft, die jahrelang keine Dividenden hat
verteilen konnen, die aber vielleicht ein wertvolles Grund-
stuck besitzt, die Vorzugsaktiondre die Liquidation be-
schliessen und auf diese Weise daflir sorgen, dass aus dem
Liquidationserlos der niemals einen Gewinn darstellt,
auch wenn im Sinne des Aktiengesetzes bei der Liquidation
fur die Aktien mehr als der Pariwert gezahlt wird
ihnen in Form der Nachzahlung von Dividenden ein an-
sténdiges Agio gezahlt wird,

Man schreibt mir: ,Es ist eine ziem-
lich alltagliche Erscheinung geworden,
das Machtmittel der Aktie zu benutzen zur Erreichung
von Zwecken, die im Grunde mit der Aktie und
der Gesellschaft, an der diese einen Anteil représentiert,
gar nichts oder nur indirekt zu tun haben. Besonders
die Kali - Industrie mit ihren verschlungenen Schicksalen,
ihren komplizierten Finanzkinsten und ewigen internen
Kampfen, mit ihren stark ins Personelle zugespitzten Fehden
war und ist ein Tummelplatz der Schikanepolitiker. Das
bekannteste Beispiel war die Methode, mit der eine Partei
von Kaliinteressenten die Sollstedt’'schen Aussenseiter-
geluste bekampfte. Ueber Nacht wurden die von den
selbsténdigen Amerika - Abschlissen Sollstedts bedrohten
Kalipolitiker, die von einem Zusammenbruch des Syndikats,
ja auch nur von einem Preiskampf das schlimmste fur
ihre Werke zu beflrchten hatten zu einer ,Schutz-
.vereinigung“ der Kaliwerke Ascheisieben! Sie wollten
dieses Werk, wohlverstanden als dessen Aktionare, be-
hiten vor der ,falschen“ Politik, die Sollstedt trieb. In
Wirklichkeit handelte es sich darum, Herrn Hermann
Schmidtmann, den Hauptbesitzer von Sollstedt, an das
man direkt nicht herankonnte, in seiner Eigenschaft als
Grossaktionar und urspringlich Aufsichtratsvor-
sitzender von Aschersleben so lange und so intensiv das
Leben sauer zu machen, bis er mirbe 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 mit endlosen Generalversammlungen!
mit 6ffentlichen Angriffen, mit Prozessen u. a. m. hartnackig
durchgefochtene Schikanierfehde, zu der manche Eigen-
timlichkeiten der Geschaftstaktik 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 Streitfélle jetzt wieder nach dem bei Aschersleben
bewé&hrten 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 Firsten-
Konzern inszenierten Transaktionen bei dem Kaliwerke
Sarstedt Aktiengesellschaft ins Leben rief. Der Fall selbst
ist im ,Plutus® schon erortert worden. Der juristische
Kopf der komplizierten Sarstedt- Transaktionen ist der
Geheime Justizrat Maximilian Kempner, Aufsichtratsmitglied
von Sarstedt und dessen Prozessfihrer. Geheimrat Kempner
aber ist zugleich auch Vorsitzender des Aufsichtrats der
Heldburg - Aktiengesellschaft. Die Heldburg - Gesellschaft
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steht vor, bezw. in einer fur sie sehr bedeutsamen Finanz-
transaktion. Sie will die engen Beziehungen, in denen
sie seit einiger Zeit zu der Kaligewerkschaft Rastenberg
steht, zur voélligen Uebernahme dieses Unternehmens aus-
bauen. Dazu bedarf Heldburg der Zustimmung seiner
Aktionare, da der Kaufpreis fur die fehlenden Rastenberg-
Kuxe durch 7 Millionen Mark Heldburgobligationen be-
legt bezw. beschafft werden muss. In diesem Augenblicke
erscheint die Bankfirma Stern & Co. in Hannover, die schon
friher in den Generalversammlungen von Heldburg Herrn
Kempner-Sarstedt entgegen getreten war, wieder und zwar
diesmal mit einem flammenden Anklage-Aufruf gegen die
Heldburg - Verwaltung auf dem Plan. Als treuer Eckart

der Aktionare warnt die Firma diese vor den eigen-
suchtigen Geschéftsplanen der Verwaltungbanken, die
Heldburg allen mdglichen ,Schutt® aufladen wollten.

Warnt die Aktionare weiter davor, diesen Banken oder
ihren ,Schleppern” Aktien anzuvertrauen und erbietet sich
zu reeller Vertretung. Mit dieser Opposition scheinen in
erster Linie 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
mirbe zu machen, zu verfolgen vermag. Bei Heldburg
wird die geschlossene Aktienmacht der Banken die
Opposition wohl wenig wirksam werden lassen. In anderen
Fallen aber vermag eine derartige Opposition, besonders
wenn sie mit dem erforderlichen Tamtam auftritt, wohl
Verwirrung in die Kreise der Aktionare und Stdérungen
in das Leben einer Gesellschaft hineinzutragen. Denn die
Zahl der Urteilsfahigen 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 mit der Frage, ob an
sich die Austbung der Option auf die Rastenberg - Kuxe
fur Heldburg zweckmassig ist oder nicht. Das steht auf
einem anderen Blatt.

. Die Direktion der Ostbank fur
Ostmarkenpolitik. Handel und Gewerbe schreibt

mir: ,In Heft 30 lhrer geschéatzten Zeitschrift bezeichnen
Sie uns in einer Antwort als ,Instrument‘ der Preussi-
schen Ostmarkenpolitik. W ir bemerken hierzu ergebenst,
dass wir unter ,,Instrument der Preussischen Ostmarken-
politik® nur die Einwirkung der Regierung bei uns nach
der politischen Seite hin herauslesen kdnnen. Diese
lhre Ansicht dirfte aber nicht zutreffend sein. (Ich habe
auch durchaus nicht von ,Politik® sprechen wollen. Die
preussische Ostmarkenpolitik ist Wirtschaftpolitik, zu
deren Durchfihrung man eine Bank braucht. G. B.) In
den fruheren Jahren waren die Kreditinstitute des Ostens
durchweg kapitalsarm. Um nun dem Osten starkere Geld-
mittel zur Verfigung zu stellen und so zu dessen
rascheren wirtschaftlichen ,Hebung“ beitragen zu kénnen,
entschloss sich unter Finanzminister Miquel die Kodnigliche
Seehandlung, sich bei uns mit Kapital zu beteiligen. Die
Regierung bezweckte also durch diese Beteiligung der
Seehandlung lediglich wirtschaftliche Zwecke, irgend-
welche politischen Motive sprachen hier nicht mit.”



Plutus-Merktafel.

Man notiere auf seinem Kalender vor:J

DusseldorferBorse. — Ironmonger-Bericht.
— Keichsbankausweis. — G.-V.: Ma-

Freitag, schinenfabrik Rockstroh & Schneider,
2. August Baumwollspinnerei RotheErde. —Schluss
272% des Bezugsrechts Aktien Maschinen-
fabrik Oberursel.
Bankausweis New York. — Zahltag Paris.
— Duurings Kaffeestatistik. — Juli-
ausweis Luxemburgische Prinz Heinrich-
Sonnabend, bahn. — G.-V.: v. Poncet Glashutten-
3. August werke, Mecklenburgische Friedrich-
2% % Wilhelms-Eisenbahn, Zuckerfabrik Neu-
teich. — Schluss desBezugsrechts Aktien
Maschinenbau-Ges. Beck & Henkel.
Essener Borse. — Juli-Ausweis Fran-
zosen, Lombarden. — Schluss der Ein-
reichungfrist Aktien Léhnberger Mihle,
5M0Antag, Bezugsrechts Maschinenfabrik  vorm.
- August Gebr. Guttsmann, Bezugsrechts Hydro-
27s % meter Breslauer Wassermesser Akt.-Ges.,
Bezugsrechts Werkzeugmaschinenfabrik
Union Chemnitz.
Dusseldorfer Borse. — G.-V.: Deutsch-
Dienstag, Sudamerikanische  Telegraphen - Ges.,
6. August Korting Elektrizitaitswerke. — Schluss
27ls % der Umtauschfrist Aktien Berliner
Hotel-Ges.
Mittwocd,  j,ji.ausweis Liibeck-Biiehener Eisenbahn.
7. August — G.-V.: Zuckerfabrik Culmsee.
27« %
Essener Bodrse. — Ironage-Bericht. —
Bankausweise London, Paris. — G.-V.:
Donnerstag, Akt.-Ges. fur Montanindustrie, Otavi-
8. August Minen u. Eisenbahn-Ges., Kdnigsberger
3% Kleinbahn, Busch Optische Industrie
Rathenow.
Disseldorfer Borse. — Ironmonger-Be-
Freitag, richt. — JReichsbankausweis. — Sud-
9. August afrikanische Goldminenausweise. —
3% Transvaal Chamber of Mines. — G.-V.:

Haffuferbahn, Baroper Walzwerk.

Bankausweis New York. — tf.- V.: Eisen-
werk Marienhitte, Elektrizitatswerk
Lieenitz.

Ausserdem zu achten auf:
Semestralbilanzen der Banken, Halbjahrs-
bilanz der Oesterreichischen Credit-
Anstalt, Quartalsausweis des Stahltrusts,
Abschliisse der Bergwerke und Hutten,
Dividendenschatzungen der Elektrizitat-
gesellschaften.

Zulassungantrage (in Mill. M.):
Berlin: 2,5 Aktien Deutsche Schacht-
bau-Ges., 1 neue Aktien Deutsche
Linoleumwerke Hansa. Hamburg:
1,8 Aktien Maklerbank Hamburg, 12 Kr.
Aktien Danische Landmannsbank. C61n:
6 412°/o Obligat. Badener Eisenwerke.
Breslau: 1neue Aktien Maschinenbau-
Anstalt Floether.

Verlosungen:

10. August: 4°/0 Stadt Paris 500 Frcs.
(1876). 2% Stadt Antwerpen 100 Frcs.
(1903). 2% Stadt Gent 100 Frcs. (1896).

wl ht-~le » er.ktafel 8Tibt dem Wertpapierbesitzer Gber alle fur ihn
wicbtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. tber
eneralversammlungfen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
quidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten
N les verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
Urei e-tUng6D achten mussen. In JfrirMV-Schrift sind diejenigen
Upn5 QISS. gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in

un vom selben Tag des Vorjahres.

puuimociiu,
10. August
3°n
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Gedanken (ber den Geldmarkt

Steife Markte in London-New York, ruhige Abundanz
in Paris und Berlin, das ist auch weiter die Signatur der
GeldVerhéltnisse an den HauptplatzeD. Die Scheidelinie
erscheint hochstens noch scharfer abgegrenzt als vorher,
da Paris, dessen monetare Lage noch bis vor kurzem
einigermassen schwankend war, jetzt eine entschiedene
Flussigkeit bekundet, wie sie diesen Platz unter normalen
Bedingungen im Hochsommer stets eigen sein muss. Der
Privatdiscont ist dort 258% und die Satze fur Leihgeld
gleichfalls entsprechend niedrig. Das ist immerhin eine
Entwicklung, die einigermassen der friheren Stellung des
franzésischen Marktes angemessen ist. Jene fast schranken-
lose Abundanz, wie sie in friheren Jahren der Hoch-
sommer an der Seine brachte, werden wir allerdings nicht
so rasch Wiedersehen, da sich in den innersten Beziehungen
des franzdsischen Geldmarkts im Zusammenhang mit der
neueren wirtschaftlichen Entwicklung der Republik Ver-
anderungen vollzogen haben, deren Einfluss sich bereits
kraftig bemerkbar macht und auch auf die Dauer nicht
mehr auszuschalten sein wird.

Es handelt sich hier um die wachsende Industrie-
alisierung Frankreichs, fir die in einem Teile des Landes
die natirlichen Bedingungen gegeben sind und die durch
zielbewusste Maassnahmen der Regierung machtig ge-
fordert wird. Zu diesen gehort hauptséchlich die in den
letzten Jahren bei der Uebernahme auslandischer Anleihen
zur Bedingung gemachte Vergebung der Waffenauftrage
und anderer im Ausland auszufuhrender Arbeiten des be-
treffenden Staates an die franzosische 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-
gemass dort bei der Konsumkraft des Volkes fir aus-
landische Anleihen auch die grésste Bedeutung. Die In-
dustrie beginnt sich daher machtig zu regen und es kann
keineswegs verwundern, dass auch der Geldmarkt die ab-
sorbierende Kraft dieses Wirtschaftzweiges bereits kraftig
zu spliren bekommt. Es ist heute noch nicht zu Uber-
sehen, wie weit die Ansatze zu einer kraftigen
dustriellen Entwicklung die wirtschaftliche Struktur
Landes verandern werden,

in-
des
ein gewisser Einfluss ist aber
schon heute unverkennbar. Sollte es mit der Erweiterung
der bestehenden Werke und der Errichtung von Neu-
anlagen in dem jetzigen Tempo langere Zeit weitergehen,
so wird die Zinsfussentwicklung in Frankreich dem Zuge
nach oben noch starker folgen mussen als bisher, und man
wird sich auch mit dem Gedanken vertraut machen mussen,
dass die Zeiten der unbegrenzten Aufnahmefahigkeit des
Landes fur fremle Renten voruber sind. Auch die Her-
gabe kurzfristiger Gelder an das Ausland, die schon seit
langem nicht mehr in dem friheren Umfange erfolgt,

wird dann eine weitere Einschrankung erfahren. Die
relativ._hohen Zinssatze, die im ersten Semester am
franzosischen Markte herrschten, haben aber noch eine

weitere Entstehungursache in der ungeniigenden Eigenver-
sorgung des Landes mit Lebensmitteln, die durch zwei
unglnstige Ernten hervorgerufer
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In der abgelaufenen Woche stieg der Privatdiskont
in London Uber die Bankrate, da der Markt im Zu-
sammenhang mit dem Zahltag der Stockexchange, Geld-
abflissen in die Provinz, Beschaffung der ersten Mittel fur
die neue Versicherungsbill usw. noch mehr in die Schuld
des Zentralinstitutes geraten war. Der Bankausweis ver-
anschaulicht diese Entwicklung in einer kréftigen Zu-
nahme des Portefeuilles und einem ungefahr ebenso
starken Anwachsen der Depositen, von denen die staat-
lichen den grossten Teil dieses Plus erhalten haben.
Von der Notwendigkeit einer Diskonterhohung 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 Markt eine Stutze zuteil
werden wdirde. In der verflossenen Woche hatte der
Schatzkanzler unter dem Einfluss der Baisse am Konsol-
markte zwei Millionen Pfund fur Tilgungkaufe zur Ver-

Warenmarktpreise

1 8.
Weizen New Y O rK .ooeeveeeennee. 118'/4 1143/,
Weizen Berlin 229 227,50
Mais Chicago 67V
Mais B e rlin ...cccoooveviiinececnnen, 125V,725 142 '
Roggen B erlin 193,25 191
Hafer Berlin 187,75 186,25
Mehl B e rlin cvvevieiiecieens 23,90 23,70
Rubol Berlin...... 67,10 67
Eisen Glasgow. 59/4i/2 56/8
Silber London 283/16 271516
Kupfer London ... Lue 753/,
Zinn London 208V?2 204
Zink London... 25V, 257s
Blei London 1y9lie 1872
Baumwolle New York 11.65 12,15
Baumwolle Liverpool 6,39 6:77

Baumwolle Bremen.........ccco.... 61, 67

Wolle Antwerpen............ 575

Zucker Hamburg . L. 11,05 11,45
Kaffee Hamburg......ccconniene 69 50 67
Petroleum New York (gal|2|sches) y,60 8,60
Schmalz Chicago . . 10 80 10,47V2
Salpeter Hamburg .' . . . 10,40 10,3712

fiugung gestellt. Ueberdies ist auch die Reservenhdhe
sowie die Goldbewegung bei der Bank dauernd recht
gunstig, so dass ein ruhiges Abwarten in der Diskont-
frage durchaus gerechtfertigt erscheint.

In New York hat sich die Besserung der Banken-
Grundton des

ausweise erhalten und doch bleibt der
Marktes gespannt, da die landwirtschaftlichen Distrikte,
besonders der Osten, schon andauernd grosse Mittel

absorbieren. Dabei lassen die wesentlich gebesserten
Ernteaussichten sowie die zunehmende industrielle Regsam-
keit ein weiteres Anwachsen des Geldbedarfs aus dem
Innern in néchster Zeit schon erwarten.

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

im Juli 1912.

15 22 29.
113 107 111 cts. per bushel
226 227,50 234,75 M. per Tonne

68 637s 66% cts. per bushel
144,50 146 149 M. per Tonne
182,25 186,50 188 M. per Tonne
182,50 183,75 193,50 M. per Tonne

20 70 21 21 M. per dz

65 60 65 80 67,30 M. per dz
56/1072 57 6 58/41/2 sh/d per ton
273/, 27*716 2713/la d per Unze
751re 78% 78>le £ per ton
20D/2 1993s 204 £ per ton

253/, 253/, 253, £ per ton

187« 187z 183/, £ per ton

12-40 12,80 13 40 cts. per amerik. Ptd,

6,95 6 90 7,27 d per engl. Pfd.
683/, 69 72% Pf. per kg

5 -2V, 56772 55712 Fr. per kg

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

8,60 8 60 845 Cents per Gallone
10.42V2  10,47i/2 1067% Doll, pet tid
10,4212 10,60 10,55 M. per 50 kg

Piutus-Archiv.
Q37ar«t bee (XPeRRanbefa.

Wolle.)

Schlingen- und Knotengarne sind, wie ihr
Name besagt, dadunh emstanden, dass man bei der
Zwirnung besondere Faden zufihrt de durch die
Art der Zufihrung Sihirgen oder Kno'en bilden.
Auch durch das Zusammenzwirnen von Faden ver-
schiedener Farburg wer'en besondere Effekte er-
zielt und Garnartfn e haben. wozu noch kommt,
dass man Wol'faden mit Baumwollfaden zusammen-
zwirnt. So entstehen

Mouline-Garne durch Zusammen zwirnen zweier
Kammgarnfaden von verschiedener Farbe, manch-

‘ _Si6hB Plutus 1911. Seite fi8R 708 726. 752. 773. &37. 855 876
895, 976: Jahrar. |9i2 S. 18.96. 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

Melierte Garne, Melangen, Mixtures ist
der Ausdruck fur aus verschiedenartig ye arbten
Wollen bzw. WolHadea hergesteiltem Kammgarn
oder Streicbeain. Um

Melierungen nach derFarbungdesee- ponnenen
Garns, ot ancn des gewebten Stoffes zu erhalten,
nrscht man Wolle mit Baumwolle oder Kunstseide*
oft auoh Wolle, die mit

Chrom geheizt wurde, mit gewdhnlicher Roh-
wolle un 1 verspinnt das Gemisch zu Streichgarn
oder Kammgarn. B d der nachtragbrhen Faibung
treten dann die Differenzierungen hervor.

“Fortsetzung ioigt.)
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(Heue Biferaiur Mt (poffennrifcjSaff uitfc fcee (R*c(5fe.

(Der Herausgeber des Plutus behalt sich vor, die hier aufgefuhrten Eingdnge an Neuerscheinungen besonders ia

besprechen.

(Alle in dieser Rubrik erwahnten Bicher sind von jeder Buchhandlung des In-

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

und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Vorein-

sendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.)

Die Zukunft der Sozialpolitik. Vortrag, gehalten
vor der Hauptversammlung des Vereins deutscher Eisen-
hittenleute am 24. Marz 1912 zu Dusseldorf von Ludw ig

Bernhard, ord. Prof, der Staatswissenschaften an der
Universitat Berlin. Sonderabdruck aus ,Stahl und Eisen*
1912 Nr. 16.

Das Depositenwesen in Deutschland. Untersuchungen
Uber die Liquiditat der Depositeninstitute und die
Sicherheit der Depositengelder. Von Hans Meitzer,
Dr phil Preis brosch. 4 M. Jena 1912, Verlag von
Gustav Fischer.

Die einzelnen Depositeninstitute und die Liquiditat

ihrer Anlagen. — Die Privatbankfirmen. — Die Kredit-
aktienbanken. — Die Kreditgenossenschaften. — Die
Sparkassen. — Die Uubrigen Depositeninstitute. — Die
Sicherheit der Depositengelder. — Reformbestrebungen.

Allgemeine kaufménnische Betriebslehre. AlsPrivat-
wirtschafilehre des Handels (und der Industrie). Von
Prof Dr. H. Nicklisch, 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. Bedir nis, Gut, Wert, Preis.

— Konsumtion, Produktion, Handel. — Die Organisation

der wirtschaftlichen Betatigung. — Krisen. — Die Unter-

nehmung. — Kapital und Vermdgen, Bilanz. Umsatz.

— Gewinn. — Kosten. — Reingewinn. — Die Organisation

der Unternehmung als Organisation des Vermdégens.

Die Rentabilitat und Sicherheit der Unternehmung.

Buchhaltung und S'at'stik.

Die landliche Eleltrizitatversorgung eine Volks«
Wirtschaftliche Frage. Vortrag gehalten im elek'ro-
technischen Verein in Berlin am 17. Oktober 1911. Von
Hermann Oslen, Ingenieur. Berlin-Friedenau. Sonder-
abdruck aus der ,Maschinenp axis“, Zeiischriit fur die
Landwirtschaft und deren Nebengewerbe. Berlin SW. 61
1912, Landes-Verlag G m. b. H.

Bergisch-Méarkische Bank Dusseldorf. Bericht uber
den Rheinisch-Westfrlischen Kuxenmarkt fir das Jahr
1911 und Statistische M Heilungen lber die wichtigsten
Kohlen- und Kali-Gewerkschaften. Piéis 2 M. Dussel-
dorf 1912, Verlag von Schmitz & Olbertz.

1. Lustig.

Berichte der Handelskammer fur den Kreis Mann-
heim. Herausgegeben von der Handelskammer unter
verantwortlicher Schriftleitung des Syndikus Dr B lausein.
Geschéftsstelle Mannheim; B 1 7b. Jahrlicher Abonne-

mentspreis 1,50 Ji. Nr. 3 Januar 1912. 1. Jahrgang.
Bericht Uber die Téatigkeit der Kammer im Jahre
1911, — Erganzung des Berichts Uber die Geschéftslage

von Handel und Industrie im Jahre 1911. — Angelegen-
heiten der Kammer. Bericht Uber die Tatigkeit der
Kammer ab Dezember. Was der Kaufmann wissen
muss. — Bicherschau. — Bibliothekzuwachs. — Graphische
Darstellungen zur Beurteilung der Konjunktur. Um-
fragen.
Jahrbiucher fiur Nationaldkonomie und Statistik.
Gegrindet von Bruno Hildebrand. Herausgegeben

von Dr. J. Conrad. In Verbindung mit Dr. Edg.
Loening, Dr. W. Lexis, Dr. Waentig. HI. 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-
wartiger Stand. Von Joseph Bergfried Esslen.
Die wirtschafiliche Gesetzgebung Pieussens im Jahre 1911.
— Das ,Underwriting* bei englischen Grindungen. Von
Otto Heymann. Die Hauptergebnisse der letzten
Volkszahlung der Vereinigten Staaten von Nordamerika. —
Von Carl Berger. Kurze Beitrage zur theoretischen
Sozialokonomie. Von Béla Foides.
Sudafrikanische Minenwerte.

Bankiers und Kapitalisten. Bearbeitet von Hugo
Vierte Auflage. Preis gebunden 15 M.
Berlin W. 1912. Minenverlag G nt. b H.

Lage der sudafrikanischen Minennidusirie. — Allge-
meine Betrachtungen. Abkui zungen. Register. —
Sudafrikanische Minenwerte in alphabetischer Reibe' folge.
— Wert der Gol tausbeute der Witwner-rand. Gold-
minen. Wert der Ausbeute der R odesischen Gold-
minen. — Zusammenstellung der sidafi ikanischen Minen-
gruppen. Wadrterbuch minin- und bdrsentechnischer
Fachausdriicke. — Kattenbeilagen.

Handbuch  far

Generalversammlungen.

(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an

-Me den Schluss-

irrmin fur die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsan. Her O is> ier
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthalt die Generalversammlungen sam tlicher dt ui icJeRetit " ) )
A.-G. Erholung, Crefeld, 8. 8., 5 8., 26. 7. Eisenwerk Gesellschaft Maximilianshttte, Min-
* A.-G. Zuckerfabrik Culmsee, Culmsee, 7. 8., —, chen, 13. 8.. 10. 8., 23. 7. e« Elektrizitats-Werke
20. 7. # A.-G. fur Metallindustrie vorm. Gustav Liegnitz, Liegnitz, 10. 8., —, 22. 7. « Elsassische
Lichter. Pforzheim, 17. 8., 14. 8., 22. 7. + Aktien- Zuckerfabrik, Erstein, 14. 8., 8. 8., 24. 7.
otarkefabrik Calvérde, 23. 8., —, 11. 7. « Actien- Qasbele ohtungs-A.-G.ober -ohnui S> 12 8. —,25.7
Kuckertabrik Ottmachau, Ottmachau, 10. 8., —, Hainer Hutte, A.-G., Siegen, 10. 8, —, 25. 7.
20. 7. # Actien-Zuckerfabrik Schoéppenstedt, 10. 8., * Hallescher Verkaufsverein fur Ziegelfabrikate,
24. 7. « Actien-Zuckerfabrik Watenstedt, Waten- A.-G., Halle a. S., 12. 8, —, 24. 7. « Heldburg,
stedt. 10. 8., — 25. 7. A.-G. fur Bergbau, bergbauliche und andere indu-
Bautzner Tuchfabrik A.-G., Bautzen-Seidau, strielle Erzeugnisse, Berlin, 14. 8., 12. 8., 24. 7;
b- 8. 12. 8., 22. 7. « Benz & Cie., Rheinische Kunstmiihle Rosenheim, Rd&senheim, 12. 8.,
utomoDil- und Motorenfabrik, A.-G., Mannheim- — 13. 7.
Luzenberg, 12. 8. 9. 8, 23. 7. -« Bergedorf- Massing Freres & Co., Pittlingen, 13. 8., —,
Lreesthachter Eisenbahn-A.-G., Hamburg, 15. 8, 15. 7. + Mecklenb. Friedr. Willielm-Eisenbahn-
, u 18. 7. e+ Billwarder Industriebahn A.-G.,' Gesellschaft, Neustrelitz, 3. 8, — 24. 7.
Hamburg, 9. 8., 5 8, 23. 7. Neue Selterser Mineralquelle A.-G. in Selters
v-, ~entralbank fir Eisenbahnwerte, Berlin-Dahlem, a. d. Lahn, Wiesbaden, 14. 8, 10. 8., 23. 7.
8-, 10. 8., 19. 7. ¢ Neue Spinnerei Colmar, A.-G., Colmar i. E,,
17 ~ anziger Allgemeine Zeitung A.-G., Danzig, 6. 8, —, 26. 7. « Norddeutsche Hochseefischerei
' 8- 14. 8., 5 1. A.-G., Geesteminde, 15. 8., 12. 8., 23. 7. « Nord-
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deutsche Klinker- und Verblendsteinwerke ,D6- Ungemach A.-G., Eis. Gonservenfabrik und

mitz* A.-G., Do6mitz a. Elbe, 7. 8, 5 8, 22. 7. Import-Gesellschaft, Strassburg i. E., 10. S, 7. 8.,
Sielaff Maschinenfabrik A.-G., Coéln a. Rh,, 25. 7.

14. 8., 9. 8.,,20, 7. Vereinigte Servais-Werke A.-G., Ehrang (Rhein-
Schmiedeberger Tonwerke, A.-G., vorm. G. R. preussen), Trier, 12. 8, —, 19. 7.

Frohne, Halle a. S., 15. 8, 13. 8., 24. 7. Zuckerfabrik Alt-Jauer, Alt-Jauer, 12. 8., —,
Terraingesellschaft und Sanatorium Bad Birken- 20. 7. « Zuckerfabrik Neuteich, Neuteich, 3. 8.,

werder, Berlin, 12. 8., 10. 8., 25. 7. 20. 7.

Verantwortlich fur den redaktionellen Teil:

Aus der

Hans Goslar

Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten
der Redaktion und des Herausgebers.

Essener Credit-Anstalt fo Essen-Roh. steht
Zweigniederlassungen in: Altanesten, Bocholt,
»echurn, Dorsten I. W., Dortmund, Duisburg, Bergmannssegen ............. 680C
8-Ruhrort, “Gelsenkirchen, Hembom, HerMe. B rhach.............. 1400
-Sfrlrllhelg-Rl-Jhr, Miinster I.V\’I.,Oberheu-sen-(thlz).’ Carlsfund ..o 640C
ke i Raaryen iark 98000000, < arisgluck... i
Telegrgmm—Adresse: Creditanstalt. [4504 C.ar.ISha.”"' 1725
Remsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 104, 105, Einigkeit... 6150
I treien Warkehr ermitiane Kuree  -anersieben e
! Felsenfest...
vom 30 Juli 1912, abgeschlossen 6Uhr abends. Gebra ..o j13300
SGuec'h[ ‘L:?:n' Gliickauf,, Sondershausen ,
Grossherz. v. Sachsen . . | 8700
Kohlen. Giinthershall................... 5050
Adler bei Kupferdreh 3075 4075 Hansa Silberberg ... .. 6300
edwig 925
Alte Haase....eene. 1400 1425 Heiligenmhle 1075
Blankenburg  ....cooeeee.. 2175 2250 g :
B Heiligenroda 9500
FrasSSert. s 1190042400 Heimboldshausen 775
Constantin der Gr. 49000/50000 Heldrungen | ... 900
Deutschland b. Hassl. 5150 5300 Heldrungen | 1295
Diergardt  ..oooeecoomeeecern 2350 2450 ['°C 9 1208
Dorstfeld  ..oooveeecieees 11400 12000 Heringen . B
Eintracht Tiefbau B ~ ngrrl:gsrr]] | 1050
Ewald ., 48000 49500 Hohenfels ’ 7350
Friedrich der Grosse . . 26000 28000 Hohenzollern B
Gottessegen ... 2600 2675 Hipstedt 3675
Graf BismarcK...... 57500 61500 ' UPStEALe 4700
Graf Schwerin............. 13550 14000 Immenrode..
Heinrich 5150 5250 poNannashall.......... o
Helene & Amalie . ... 17500 18300 azﬁ‘;“’m?k """""""""" 1575
Hermann 1/1]1 (3000Kuxe) 4500 4600 % Xg 3650
Johann Deimelsberg 6400 6475 N e 1225
Koénigin Elisabeth 26500 27200 \ SUIOLE 3575
Konig Ludwig........... 30500 32500 N tassfurt 10500
Langenbrahm 20800 21500 o eusk,) as;]s urt... 200
Lothringen...... 27000 28700 Ransbach.............. o
Mont Cenis... 18000 18350 Reichenhall.....cccoeeennne 105
Neuessen Act. 460% 485% Rothenberg .........
0eSPelremeereenrnnn. 2050 2125 Sachsen-Weimar 7800
> SalzmUDde 6500
Schirb. & Charlotthg. 1675 1775 ieafried 6300
Trier (3000 Kuxe) .... 6650 6750 >i€gfried |
U : Thiringen 3900
nser Fritz.................. 21500 Volkenroda 7950
Westfalen (10000 Kuxe) 925 975 /o e ey 5600
Braunkohlen. Walter....... iégg
Bellerhammer Brk. . . . 1700 1800 Wilhelmine.... 9500
Germania 850 900 W|!helmshall ................. 10500
Gute Hoffnung Wintershall..............
Humboldt...... 1375 1450 . .
Lucherberg 2100 2200 Kali-Aktien.
Michel......... 6200 6400 Adler Kaliwerke..ooo...... 91%
Neurath.......... Bismarckshall.. 106%
Schallmauer, Braunk. . . 3325 3400 Hattorf Vorz... 1207,
. . Heldburg.. 68%
Kali-Kuxe und -Anteile. JUStUS ACEooooirisrerire 105%
Alexandershall 10200 11000 Kriigershall......cccceueeees 126%
Aller Nordstern... 2900 3100 Ludwigshall.. 71%
Beienrode......cccoouvennes 6900 7100 Teutonia.............. 94%

Verantwortlieh fir die Rubrik

JAus der Geschaftswelt* und fur den Inseratenteil: M. Hauschner,

Ange-
boten

93%
'08%
130%
» 70%
106%
128%

73%

96%

in Charlottenburg.

Qeschaftsw elt.

und erscheinen ohne Verantwortlichkeit

Londoner Bdrsenkurse

mitgeteilt von [4903

M. Marx & Co.

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

Amerikaner.
Schlusskurs vom
22. 7. 29. 7.
Atchisons.......... iu 38 109%
Baltimore and Ohio . 1121/, 109%
Canadian Pacific 272% 1 272%
Erie Common .o 371/8 36%
Missouri, Kansas and Texas 28%  28V.
Southern Railway . 29% 29%
Southern Pacific 113V. H2%
Union Pacific. . . . 173% 173
U. S. Steel Corp. . 725/8 71%
Grand Trunk Ord.. 29 28%
3. Pref. 56 1 ss1/4
Minen
Sudafrikaner und Rhodesier.
Brakpan. . . . 3B6! 322
Cinderella Deep i 1vV8
Chartered . 217\//||a]aJ 26/9
2%e 2%
i% | U6
Geduld L V.
Gen. Mining and Finance las "“Vie
Gold Fields Ord. fevile?)
19/3 19/0
\I16 17«
1%8 1%
) 186 1136
Pigg’'s Peak 96 11/6
1% fias
6%8 6%
2716 2716
10/6 10/6
2'%a £732
2 27/
Diamant, Kupfer u. dere.
84%
8% 87.6
54 51/6
17v, 177.
1716 1.
27i6 27s
28/a 2716
10/—, 9 6 pd. 16 2/0
P 93.
787s 7872
Zinn-Werte.
1116 3.0
13ie 17.6
1% | gie
| | 316 13«
1 10
Fremde Werte.
| Consols 2%% T4'h 747.6
I 857. 8672
. 507. 50
87 7.
10 10
457s «Va
69%/s 697.
Die Tendenz der heutigen Borse ist bei
e

erholen. Amerikaner lustlos. Minen

Berlin.

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



