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M  Ä S i t s s b e r B «  S a n irE ls ljj iE iird ju lJ u iire .Jlerßten unb Qouiganen.
■Dion O tto  3 le u ra t i)B l3[Dien.

®et SSiener sßoligtoirt Dr. O t t o  91 e u r a t () ift Bor futtern Bon einer ^nfonnationSreife Bom 
SBatian äurüctgefefirt unb ijat m ir auf mein ©rfucfjen bie nmüfoigenben Ausfüllungen über bie 2Bir= 
iungen beS Krieges auf öaS SBirtfctjafileßen Serbiens unb Bulgariens ju r  Verfügung gefteHt. ®er Artifel 
gelangte fdjnn Bor pnei SBocfien in meinen Sefig. Sngloifdjen Ijatten fidj bie gufunftauSfidpen Serbiens aud) 
in  öfonomifcfjer £inficf|t baburcg loefentlicff Berfd)led)tert, bafe toegen ber Beganbtung ber Stonfuln in  'prisrenb, 
IteSfueb unb iHtfdj bie tKöglidfleit eines öfterreid)ifcf)»ferbifcben Krieges in greifbare Dtäge gerücft tft. 
®aS nimmt bem Sirtifel Dr. 9teurati)S nichts bon feinem aftueHen ^ntereffe, ätoang micfi aber anbererfeits, 
einige iniereffante fritifcfje ScglufjbeinerEnngen be§ Autors über öefterreidfS Baltanpoliitf $u ftreicgen.

G* B.

Sei Segimt beS SriegeS gtoifchen beit hier 
Königen bom Saifatt gegen ben S u ltan  ber 
OSmanen patte eS ben 2lnfd)ein, als ob ber 
öfonomifcfje fftuin Serbiens unb ^Bulgariens 
burcf) bie umfaffenben militärifc£)en IDiaff- 
nahmen: Einberufung bon fM ru te n , Stequi- 
fition bon gugbiel) unmittelbar beborftepe. 
^m  mefentlicpen ift bie fcEjIecEjte Drganifation  
beS SalfannadjricptenbienfteS an ben über
triebenen ^Reibungen fcbjnlb, bie fogar bon 
Hungersnöten unb tBernicptung ber Ernte 
fpradfen. Siele unfontrollierte Gerüdjte fla t
tern auf beit glügelu beS ¿Telegraphen ge- 
fcptoinb in bie SOBelt hinaus. ® ie meift ge- 
biegene Serid)terftattung ber Stonfnlate 
iomrnt ba leiber fd>on immer ettoaS gu fp'ät.

3luS ber ¿ T ü r i e i  pört man anbauernb 
Stacpricpten, loeldfe bie öfonomifcpe Sage ber 
Sebölierung ntcpt fepr peffimiftifch anfepen; 
bon ber im  ganzen günftigen Sage Bulgariens 
unb ©erbienS patte icp felbft mid) zu über
zeugen Gelegenheit. ®afj bie ¿Türfei ben 
Srieg berpältniSmäffig gut ertrügt bis 
fe£t ift nicpt einmal ein M oratorium  nötig 
getoorben — , erllä rt fid) roopl in erfter Sinie 
auS ihrer Gröffe, nicpt ettoa aus befonberS

guten Qnftitutionen. ©aS bom Kriege ge
troffene Gebiet ift im BerpältniS gum gangen 
Seid) berpältniSmüffig Kein.

SlnberS liegen bie ®inge in S e r b i e n  
unb B u l g a r i e n .  ®aS gange Sanb fteht 
hier in forttoährenbem innigen ®ontaft m it 
bem SfriegSfcpauptap. ® ie getbfpitaler ber 
©erben merben nacp Beigrab auSgeleert; auf 
ber einzigen Hauptftrede Biifcp-Betgrab, bie 
eingeleifig ift, berfepren bon Sorben nach 
©üben bie Sßagen boll einberufener M ann- 
fdjaft, in umgefeprter Sidjtung bie ©anitätS- 
ZÜge. Qn Bulgarien ift ber größere Steil beS 
SanbeS in unmittetbarfte Beziehung gum 
triegSfcpauplap gefegt. 2tuc£). pier ift t>er 
Mangel an Eifenbapnftreden bie ttrfacpe, bafj 
ber ®rieg fo ftarf zu  fpüren ift, mirfen bod) 
fchon bie fäprlicpen Manöber pemmenb auf 
ben Export.

2BaS nun bie E i n b e r u f u n g e n  anlangt, 
fo bermag bieStürlei nid)t fo biete Jahrgänge 
auf ben SlriegSfchauplah zu entfenben, toie 
Serbien unb Bulgarien. ®ie Sanbmirtfd)aft, 
baS gange getoerbliche Seben, ift baher in 
ber Stürfei meniger getroffen, ©djon bie un- 
genügenben ®ranSportgetegenheiten berhin-
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bern bie dürfet, ben testen üerfügbaren Sttann 
aufgubieten. Qn ©erbien unb 33ulgarien ba* 
gegen finb halb b re iig  ^agrgänge unter 
SBaffen. ®ieS mac£)t ficgijotoogl int ftäbtifcgen 
als aucg inSbefonbere im länblicgen Seben 
etngfinblid) fühlbar. ® ie ®atfacge, baß bie 
tau fleu ie  unb igre Singeftellten ins gelb 
mußten, ift in erfter Steiße bie Urfacße beg 
SJtoratoriumS getoefen, niegt etma bie üble 
Sage ber ©efc£)äft§tüelt. $ n  bem niegt Srieg 
füßrenben Rumänien broßt bagegen infolge 
füßrenben R u m ä n i e n  broßt bagegen im  
folge ber rectjt bebenflicßen ö f o n o m i f c ß e n  
S ituation  biefeg Sanbeg ein SStoratorium. ®ie 
toad)fenbe politifcf^e ©ugagierung StumänienS 
läßt ben ©intritit einer folcgen SJtaßregel atg 
gar nicht fo untoaßrfcßeiniid) erfcßeinen.

SBäßrenb in ber SEürfei ein großer ®eil 
beg §anbelSüerfeßrS fortbauert, ift er in 33ul* 
garien unb ©erbien fo gut toie Oöttig untern 
bunben, ¿um Seit ift ber @ £ g o r t  gefeßlid) 
üerboten (g. 33. ber öon g u t t e r a r t i f e l n ) ,  
gunt ®eil ift er burd) SBaggonmangel untnög* 
lief) gemacht. ®ieS ift toogl aud) ber ©runb, 
meSßalb bie ferbifeße Stegierung fein gleifcß* 
auSfußrüerbot nötig ßatte; fie maegte eben 
ben ©fßort tatfäc£)licf) unmöglich.

®roß biefer ferneren Störungen toerben 
tooi)i biefe beiben 33atfanftaaten ben .trieg 
gut überfteßen, toa§ fie gum toefentlicgen Seit 
ißrer Drganifation Oerbanfen bürften. ®er 
bäuerliche SHeinbefiß, ber in beiben Säubern 
Oorßerrfcgt, üerteitt bie 23eOöl!etung feßr 
gleichmäßig über bag gange Sanb, unb troß 
ber ©inberufungen bleibt überall ein auS* 
teiegenber gam ilienreft gurüd, ber m it bem 
33oben aufg engfte Oermad)ifen ift. fftiergu 
tommt nod) bie in foießen fe iten  teils neu* 
gefeßaffene, teils neu in 33ertoenbung gettom* 
mene tolteftibe gelbbeftellung burd) bie ®orf* 
gemeinbe eine ©inridjtung, bie auf alte Beiten 
gurüdreießt. Slud) fßielen bie lanbmirtfcßaft* 
ließen ©enoffenfeßaften, Srebit*, SJtafcginen* 
unb fonftige ©enoffenfeßaften feine geringe 
Stolle. © ie feßeinen baS Sanb in erfolgreicher 
Sfßeife m it einem Steg Oon ©inriegtungen über* 
fßannt §u gaben, bie oon ben Bentralgenoffen* 
fdjaften unb Slgrarbanfen üerfd)iebener Slrt 
einheitlich geleitet toerben. ®ie öfonomifege 
®ifgiplin ber bäuerlichen 33eüölterung ift fo 
feßr geförbert toorben. ®er einzelne ift fieß 
betoußt, nicht nur SJtitglieb einer ßolitifcßen, 
fonbern gleichseitig einer öfonomifcßen D r*  
ganifation gu fein, benn ber ©ebanfe, baß 
bie lanbtoirtfcßaftiicßen ©enoffenfeßaften mit 
bem © taat irgenbtoie gufammenßängen, 
bürfte für bie SanbbeOölferung Oon nicht go 
unterfcßäßenber 33ebeutung fein, ^ebenfalls 
bringen fie biefen gnftituten grogeg 33er* 
trauen entgegen unb feßeinen fie m it 33etoußt* 
fein in StriegSgeiten öfonomifeg ju  unter* 
ftüßen; fo liefen niegt unergeblicge ©elb*

betrage nod) in Beiten ein, in benen gu fol* 
egen Seiftungen feine tEergflicgtung megr be* 
ftanb. ® ie S l b g e b u n g e n  hielten fieg, fobiel 
man erfagren fonnte, aueg oor ©rlaffung beS 
SJtoratoriumS in mäßigen ©reugen. ®ie 33e* 
beutung ber mirtfegaffliegen Organifationen  
für biefe «einen Staaten ift am egeften toogl 
m it ben SBirfungen gu üergleidjen, toelcge bie 
toirtfcgaftlicße Bufammenfaffung gum ®eil 
ebenfalls auf genoffenfeßafttießer 33afiS in ben 
ßolnifcgen ©ebieten ißreußenS auSübt.

® a nun bie Sanbtoirtfcgaft in ©erbien 
unb 33ulgarien bie auSfcßlaggebenbe Stolle 
fßielt, ift eS leicgt gu begreifen, baß alles, 
toaS ber Sanbtoirtfd)aft nüßt, in leßter Sinie 
aud) bem §anbel gugute fommt. 3Benn ber 
Slrieg rafd) gu ©nbe gebracht toirb unb ein 
ergeblicger ©£ßort einfeßt — toaS nad) ber 
guten ©rnte feßr toogl möglich ift — , fann 
ber £>anbel toieber große ©imtaßmen_ Oer* 
geiegnen, unb in biefen Staaten gilt fieger 
am egeften baS SBort: § a t ber 33auer ©elb, 
gat’S bie gange 3ßelt.

2Senn man bie fo lgen  eines Krieges ab* 
fegäßen toill, muß man eben bie Sänber in 
oerfegiebene ©ruggen teilen: 2tgrarifd)e 
©roßftaaten unb agrarifdje SHeinftaaten, 
beibe m it ben Unterabteilungen: Oortttiegen* 
ber SHeinbefiß, oormiegenber ©roßbefiß. 21m 
günftigften finb offenbar ©r'oßftaaten baran, 
toelcge einen ftarfen bäuerlichen tleinbefiß  
auftoeifen. 21m ungünftigften ftellt fid) toogl 
bie S ituation  in «einen ^nbuftrie* unb 
§anbelSftaaten. ©egon bie ®atfacge, baß in 
33ulgarien ^nbuftrie unb £anbei eine größere 
Stolle als in Serbien fßielen, läßt ein toenig 
ungünftigere fo lgen  in biefem Sanbe Oer* 
muten. Slber aud) in Qnbuftrieftaaten finb 
bie fo lgen  eines friegeS niegt fo arg, toie 
man oft annimmt. SOtan gat übergaugt toeit 
megr bie Steigung, bie Störungen burd) ben 
Srieg gu überfegäßen als gu u n te rla ß e n . 
SJtan überfiegt getoögnlid), baß toir mit 
foloffalen SteferOen in unferem 3Birtfd)aft* 
leben gu reegnen gabeu. 3Bir nüßen üor* 
ganbene trä fte  enttoeber niegt auS, ober in  
unöfonomifcger 3Beife. S11S m ir gelegentlich 
ertoibert tourbe, eS fönne boeg unmöglich 
gleichgültig fein, ob fo Oiel SStänner im 0elb 
ftünben ober niegt, toieS id) auf bie ®atfacge 
gin, baß gerabe bie bäuerliche 33eOölferung 
igrer trabitionelten Slrbeittoeife naeggegenb 
unglaubliche S e i t -  unb Straftoerfegtoenbung 
treibe. $ n  33ulgarien ift eS g. 33. im allge* 
meinen nid)t üblich, baß bie g r a u e n  beim 
®ranSgort ber SBaren in bie © tabt fieg er* 
geblicg beteiligen, felbft toenn fie niegt gu 
§aufe befegäftigt finb. geßt, too bie Stot 
brängt, toanbern bie 33äuerinnen m it ©e* 
flügel unb ©iern in bie ©täbte. ©benfo ift 
bie gelbbeftellung, toie fie fonft üom eingelnen 
33auer gargellcntoeife erfolgt, getoiß toeniger
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öfonomifd) als bte genoffenfcftaftliche, bie jeftt 
mährenb beS SriegeS ftlaftgreift. Ob man 
nun in Unebenheiten nid« gmecfmäftiger- 
meife aud) gu berartigen gnftitutionen über= 
gehen folle, hängt nicf« bom ©rtrag an 
grüßten  unb ©elb allein ab, fonbern aucf) 
baOon, ob biefe Rrbeitfornt bem gam ilien- 
leben, bem perfönlichen Behagen beS freien 
©ingeleigentümerS gufagt.

3Benn man aud) bejüglid) ber S a n t e n  
unb beS © e l b u m l a u f S  im graften unb 
gangen beruhigt fein tann, fo fuftt baS barauf, 
baft in ben beiben Staaten ber Reomerfan- 
tiliSmuS fterrfcftt, b. h- man iftfebergeit bereit, 
im öffentlichen gntereffe ©anbei unb Söanbel 
burd) ftaatticfte 'Eingriffe gu regeln, Spefuta- 
tioe Preiserhöhungen, übermäßiges ©olbagto 
unb ähnliche ©rfcfteinungen Oerhinbern bte 
beiben Regierungen, entmeber unmittelbar 
fo tourbe angeblichi in S o fia  ein Rlagebottier 
erf(hoffen, ber bie preife ftart in bie ©öf)e 
trieb — ober burcft marttmäftige ©ingriffe, 
fo gab g. B. bie ferbifche Regierung ©olb 
ab, um baS Rgio gu üerringern. ^ebenfalls 
tann man in biefen Säubern mit allen er- 
benflichen ©ingriffen rechnen, Oon benen man 
annimmt, baft fie bem Sorte« ber Ration  
bienen fönnen. Oie Börfenpanifen Rhttel- 
eurobaS, bie moftl bis jeftt fcfton mehr Schaben 
in ben nichtbeteiligten Staaten angerichtet 
haben, als ber Srieg felbft in Serbien unb 
Bulgarien Rad«eile erzeugt hat, finb m «men 
beiben Sänbern unbetannt, in S ofia  «pon 
beSftalb, meil eS bort feine Börfe gibt. Rber 
felbft, toenn ein folcheS*'^nftitut Oon größerem 
Umfang in tiefen Sänbern entfielen foilte, 
bürfte eS, menn man ©rofatjegeiert barf, 
oon ftaatlicher Seite energifd) bifgipltmert 
merben. Anhänger ber freien Sonfurreng, beS 
©ernähren- unb ©efd)ehenlaffenS, mögen ftd) 
barüber entfeften, ben Bürgern Serbiens unb 
Bulgariens fcheint bis feftt bie gürforge ber 
Regierungen üortoiegenb Oorteilhaft gu fein. 
©§ ift erftaunlid), eine mie burchgebtlbete 
B anfpolitif biefe «einen StaatSmefen be- 
fiften; mie bie Oifferengierung ber Oebtfen- 
abgabe geübt mirb, inbem g. B. in fntif«J»en 
Reiten nid« an jebermann Oebifen abgegeben 
merben. Oie Bufgarifd)e Rotenbant oerlangt 
ben RachtoeiS ber Bermenbung unb gibt nur 
an SriegSlieferanten Oebifen ab.

Oie ©efam tfituation in Serbien unb B u l
garien ift eine günftige, fotoohl finangtell als 
aud) inSbefonbere öfonomifd). Scftmere S to 
rungen bürften aud) nach bem Srtege ntd« 
eintreten, meil bie Banfen oorauSfuhtlid) 
gorberungen nur fufgeffioe eintreiben unb 
bie Regierungen, unterftüftt Oon ben beiben 
Rotenbanfen, mohl groftgügige Sanierung- 
oüerationen einleiten merben. P ®  
hängt bie glatte Ourcftführung btefer Rftto- 
nen auch oom ©rgebniS beS Krieges -ab. ©et«

er für Serbien unb Bulgarien günftig aus, 
fo merben ihnen bie großen SRärfte für Rn- 
leihen moftl gur Berfügung fiepen unb bte 
Sanierung fid) ohne fonberlid)e Schmtertg- 
feit burdffühten laffen.

Oie mirtfchaftpolitifcpen ©rgebniffe beS 
BalfanfriegeS laffen fid) heute freilich noch 
nid)i oorauSfehen. Oarüber fann febod) mohl 
fein ßmeifel befteften, baft bie Serben unb 
Bulgaren auf Soften ber Oürfei erhebliche 
Borteite erringen merben. Bon gröftter Be- 
beutung mirb bie ©altung Defterreid)41ngarnS 
fein. Oie mannigfachen Strömungen, meld)e 
biefeS Reich nad). berfepiebenen Richtungen 
gu treiben fud)en, merben fid)' toohl auch bieS- 
mal mieber geltenb machen, inSbefonbere mirb 
mof)l Ungarn bie Sachlage burd)1 gorberungen 
üerfd)iebener R rt nid« gerabe erleichtern. Ote 
agrarifepen Sreife beiber ReicpSpälften haben 
gu mieberholten Rialen felbft geringfügige 
Songeffionen an Serbien üerf)inbert. Rud) 
ift bie Stellung Ungarns feinen eigenen Süb- 
flaOen gegenüber feineSmegS geeignet, ber 
Rtonarcpie befonbere Sftmpathien in ben 
fiegenben Staaten gu berfepaffen. Obgmar 
heute in Oefterreicp oon fepr bielen ohne 
meitereS gugegeben mirb, baft bie Rtonarcpie 
Serbien gegenüber große gehler begangen 
hat, ift bennod) immer noch ber ©ebanfe fef)r 
lebhaft oorftanben, auf bie Serben unb eben- 
tuell aud) auf bie Bulgaren prefftonen auS- 
guüben, um ihnen bie Rtad« OefterreidpUn- 
garnS gu geigen, gum Oeil mohl, um ben 
ruffifepen ©influft gu erfepüttern. Ote hohe 
P o litif fpielt eben eine auSfcplaggebenbe 
Rolle, unb eS fann mieber gefepepen, baft 
barüber bie bebeutfamften mirtfcpaftpolitt- 
fd)ett Riaftnaftmen ungenügenbe Berücfficpti- 
gung finben. ©olucpomSfiS p o litif, Serbien  
gu erb r off ein, hat gu feinem ©rgebniS geführt, 
fie ergeugte ©aft unb lehrte bie Serben alle 
Sräfte anfpannem, um fid) ber Rtonarcpie gu 
etmefetett, bie befottbet^ geiegetttiid) bet 
mitpungen, einer öfter reid)ifd)en gtrnta  
SriegSlieferungen gu berfepaffen, einen ntd)t 
unerheblichen O rud  auSgeübt hat. ^m  Ber- 
lauf ber Rnne^ionSfrife hatte man ben S e r
ben einen günftigen ©anbelSüertrag m it aller 
Beftimmtheit gugefagt, aber biefe 3ufage 
bann, üormiegenb unter bem ©influft ber 
ungarifdjen Rgrarier, nicht eingehalten. RlleS 
Borfommniffe, bie bei manchen bte ©mftftn- 
bung auSlöfen, Oefterreich-Ungarn hätte 
eigentlich etmaS gutgumachen unb foilte bte 
augenblicfliche ©elegenheit benuften, um burd) 
ein groftgügigeS, ben Serben unb Bulgaren  
günftigeS Programm, baS bie $ntereffen 
Oefterreich-UngarnS genügenb mähren fönnte, 
feine mirtfdjaftliche S tellung auf bem Baifan  
gu feftigen. Seiber fd)iebt bie Ouraggofrage 
eine fotefte Söfung mieber in meite gerne.
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©orttrößĉ eit QßauMwofl’e.1’
Ser Berbraucb »on Baumtootte tft größer atg 

ber aller anbereti güferftoffe. Bad) 3u»ertäffigen 
©djä^ungert toerben jährlich in  ber 935ctt »erarbeitet: 

4 000 000 Sonnen . . . Baumtoolte 
1 600 000 „ . . .  gute
1 200 000 „ . . .  BDotte

800 000 „ . . .  51ad)g
Ser B3ert ber in  ber getarnten B3ett geernteten 
Baumtootte tourbc für bag ga^r 1910 auf 1250 BTil» 
lionen S o tla r bered>net.

S ie Baunttootlfafcr toirb in erfter ßinic 311 bit= 
tigen BXaffenprobuften »erarbeitet. Sar-auf ift eg 
3urüd:3ufüf)rcn, bafj bie Bbfabmögticbfeit ber lya6ri= 
täte 3U einem feljr erheblichen Seile öoti ber 93301)1= 
feilbeit beg Bobftoffeg abbängt. Segbatb ift and) 
ein fcbtecbter ©efcbäftggang in  ber Baumtootte »er= 
arbeitenben gnbuftrie febr oft toeniger burd) bie 
allgemeine Konjunfturtage, -atg üielmebr burcb bie 
hoben Bobmateriatpreife »erur[ad)t. Unter biefen Um» 
ftänben muff ber ^reigbeinegung ber Bobbaumto-otte 
toeitreicbenber © inftujj auf bie ©nttotdiung ber 
ntenfdblicben S3irtfd)aft beigemeffen toerben; unb aug 
biefen ©rünben finb bie Berbättniffe in  ber Baum» 
tootlfuftur -auch fü r bie B3ertpapier=Börie »on fo 
großer Bebeutung, obgleich fie felbft nicht birett an 
■Unternehmen ber Ba 11 mtoottprobu ft io n beteiligt tft.

Bbgefeben »on bem fü r iu r3e ^erioben toirf» 
fanten preig»ertninbernben ©inftufj ein3elner befon= 
berg günftiger ©ritten bat in ben lebten gabrett ber 
Baumtooltpreig fraglog bie Senben3 gehabt, ficb 
ftänbig 3U erhöben, toag aug ber folgenben Sabelle 
beroorgebt:
S u r d > fd ;n i1 1 1 i d>er  ^ r e i g  f ü r  „21’m e r i  » 
can B t  i bb l  i n g“ 93a u m to 0 11 e i n  91 el» 9? 0 r f. 
1871-80 1881-90 1891-1900 1901-05 1906-10 1911 

14.7 10.7 7.1 9.47 11.87 14.56 c.p.lb.
S ie  ©rftärung fü r biefe Senben3 liegt in  ber 

Satfadje, baf? ein Büjjöerbättnig 3toifdjen Berbraucb 
unb Brobuftiou beftebt, toofür ficb1 ber 3ablenmäf3ige 
Betoeig leid)t erbringen läßt.

B a u m t o o t t » © r n t e  u n b  B e r b r a u c b -
( in  1000 fa l le n  ä 500 Ibs.).

1900-01 1901-02 1902-03 1903-04
© ru te .........  13.632 14.150 14.377 14.159
Berbraucb . . 13.403 14.351 14.489 14.310
Ueberfdmfj . . 229 — — —
^ebternte . . — - 201 112 151

1904-05 1905-06 1906-07 1907-08
© ra te ...........  17.943 15.661 18.616 15.475
Berbraud) - . 15.541 16.329 16.998 16.280
Ueberfcbufj . . 2.402 — 1.615 -
ryeblernte . . — 668 — 805

>) 2>ie naChfoIgettbett intereffatiten Ausführungen entnehme ich 
einem Aericht ber betannten Aem po rte r Aanfftrnta gnDgarten 
& (io., ber in  gerabeäu muftergiltiger AJelfe aU baS äufanunenfalt, 
was 3U wiffett notwenbig ift, um AerftäntmiS fü r bie ‘Borger; ge auf 
bem AaumwoHmarft 3U fyaben. ®ie A tttteilungen be§ Berichtes 
über bie reootutionierenbe Bebeutung einer neuen Aaumwollpflücf» 
mafchine finb fetbft bann weribofl, wenn bie J irm a  gailgarten — 
wag ja nicht auSgefchtoffen ift — ein finansieüeS gntereffe an ber 
Ausbeutung, biefer neuen ßrfinbung haßen fottte. © . B .

1908-09 1909 10 1910-11
S tu te ......  18.030 15.289 16.870
Berbraucb . 17 165 15,988 16.392__________
Ueberfcbufj . . 865 — 478
^eblernte . . — 699 —

Slug biefen Biffern läßt ficb' ber allgemeine 
©d>tuff ableiten, baff bie normale Baumtooftprobuf» 
tion hinter bem Berbraucb 3urüdbleibt. Sie Siffe» 
reit3 tu 11)3 burcb- fotdje Baumtootte gebedt toerben, 
bie aug ben ©raten ungetoöbnticb günftiger Sabre 
übrig geblieben ift. S'iefe allgemeine ^eftfteilung 
fann natjüriidbi noch feine augretebenbe Srflärung 
für bie ©rüttbe geben, toeicbe lebten ©nbeg für bag 
retatibe 3 urüdbteiben ber Brobuftion argfcb-Iaggebenb 
finb. Um eine Bnttoort auf biefe fyrage 3U finben, 
ift eg nottoenbig, fid> mit ben Berbältitiffen im norb» 
amerifanifeben B-aumtootlanbau 31t befebäftigen.

Sie©rßjje ber BMtprobuftion toirb prafttfeb näm» 
[id> burcb ben Bugfalt ber ©rate in ben ‘Bereinigten 
©taaten beftimmlt, ba biefe 2/3 big % alter “Baum» 
tootle er3eugen. gnt Surdbfcbnttt ber in ber »orber» 
gebenben Säbelte angeführten 11 gabre ftettte fid> 
ber Bnteil ber ^robuftionglänber toie folgt:

Bereinigte ©taaten . . . 72.4%
g n b ie n ........................... 17.8 °/o
Begpptett............................7.6%
Uebrige Cänber . • ■ 2.2 %

gnggefennt. • . 100.0 %
Sie ‘Breigbetoegung ber Baumtootte toirb aber 

in noch größerem BTaffe, atg eg nach biefen Biffern 
ben Bnfcbein bat, burcb- bag amerifanifcb-c ‘’b'robuft 
beeinftngt. S ie Bereinigten ©taaten e^eugen näm= 
lieb- eine Qualität, bie burcb Sänge unb Jeftig icit 
ber ^afer ber inbifeb-en Baumtootte to-eit überlegen ift; 
biefe teiitere eignet ficb; and) nur 3ur Berarbeitung 
fü r grobe ©ante unb ©etoebe. S ie  ägbptifd)e Baunt= 
tootle ift quatitiatib 3to-ar beffer atg bag burcbfd)nitt= 
liebe amerifanifdje Brobuft, toegen ibreg i>of>cn 
Breifeg fommt fie aber nur fü r getoiffe toertbottere 
©etoebe in Betracht. Bug biefen ©rünben ift bag 
amerifanifebe ©r3eugitig praftifcb beftimmeub, unb 
biefeg ift and); gemeint, toeitn »on Baumtootte 
fd)ted)tbin bie Bebe ift.

Sag B^ebuftionggebiet ber amerifanifeben Baum= 
toott-e befinbet fief) augfdilieblicb1 in  bem fübtiá>en 
Seit ber Union, beit fogenannten B a u m t o - o t l »  
ft -a a t e n .  Bon ihnen tft Se^ag ber bebeutenbfte; 
e-g probu3iert etto-a 26 big 30 0/0 »on bem ©r3eugnig 
ber Bereinigten ©taaten. Samt folgen: ©eorgia 
m it 15 big 18 %, -BUfftffippi mit 10 big 13%, 
btt ab ama unb ©outb ©arolina m it ¡e ca. 10 %. B ü t 
geringeren ©rträgeit folgen toeiter ber Beibe nach-: 
Offaboma, Brfanfag, Bortb ©arotina, Sentteffee, 
Souifiana, Jtoriba, B irg iitia  unb Kalifornien. Sie 
B 3irtfd)aft ber nteiften biefer ©taaten ift faft g-an3 
-auf ber ©r3eugung ber Baumtootte aufgebaut. Bbcr 
auch fü r bie gefamten Bereinigten ©taaten ift ber 
Bugfa lt ber Baumtootternte »on toeitgebenbetn ©in» 
ftufs. S ie Baumtootte ftebt, ihrem ©efamttoerte ttad)
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berechnet, unter ben Sgrarprobutten ber Union an 
3toeiter ©teile; nur ber iJKnig gebt ih r an “iOicptig» 
feit boraug. Diefe fcpon pierburcp allein ungetoöpn» 
ließe Sebeutung ber Saumtoolle fü r bie “Bereinigten 
©taaten toirb nocp' gan3 beträcßttkß burep bie Sat» 
facf>c gehoben, baß bie amerifanifcpe §anbelgbilan3 
burep bie Saumtootle maßgebenb beeinflußt toirb. 
Unter ben ©xportartifetn ber ‘bereinigten ©taaten 
nimmt fie überhaupt bei toeitem bie peröorragenbfte 
©teltung ein. 3m  3af)re 1911 tourben 3um Seifpiet 
©üter im ©efamttoerte bon 2 049 320 000 $ exportiert; 
pieroon entfielen auf Saumtootte 585 319 000 8, alfo 
mepr atg ber bierte Seit. Secpnet man pier3u nocp 
bie (Exporte bon ilr t ife ln , bie au§ Saumtoolte per» 
gefielt! finb — alfo ©etoebe, ©arne, fotoie gntter* 
unb Düngemittel aug Saumtootlfamen — fo ergibt 
fiep ein ©efamtbetrag bon 626 170 000 $, b. p. bie 
bereinigten ©taaten toaren im fjapre 1911, fähig, 
ettoa 40 °/o ihrer 1 527 220 000 8 betragenben 3m= 
Porte m it ihrer Sugfuhr bon Saumtootte unb bäum» 
tcollprobuftcn 31t becfcn.

b e i biefer außerorbentiicßen bebeutung ber 
baumtoolle fü r bie bereinigten ©taaten muß eg 
bJunber nehmen, baß ihre ©^eugung in  ben teßten 
fahren  ficf) berhältnigmäßig nur langfam bermeprt 
hat, baß fogar ein beutticpeg “Uacplaffen in  ber 3 u= 
nähme ber b fobuftion  feftßuftellen ift.
3  n n a p m e  b e r  a m e r i f a n i f c ß e n  b ä u m »  
i r o l l e r n t e  i m  D  u r  d) f d> tt i  11 b o n  g a p r »

f ü n f t e n  
(in  1000 ballen)

1876 80 1881-85 1886-90
g r n tc ................................  4.892 6.080 6.866
3 u r ta b m e .......................  1.100 1.128 786
3n % auf 1 Sapr berechnet 5.7 4.5 3.2

1891-95 1896-00 1901-05 1906-10
g rnt e .......................  8.366 9.546' 11.113 12.186
3undpm e................... 1.500 1.180 1.567 1.073
3n % auf 1 Safjr berechn. 4.4 2.8 3.3 1.9

3 >n ©egenfaß ba3U ift bie b a  dp f r a g e  erheb» 
lieh fchneller getoaepfen. Die Baumtootlfpinbetn ber 
“JBett 3. b . paben fid)' bon 1900 big 3um 3opre 19H 
bon 105,4 bTiüioncn ©tüöt auf 137,3 P titlionen, 
alfo um ungefähr 30 °/o, bermeprt.

Dicfcg Slißberpättnig in  ber ©nttoieftung bon 
berbraud) unb Probuftiott muß um fo mehr auf» 
falten, atg eg ben bereinigten ©taaten an ber pßp» 
fifepen borbebittgung für eine Sugbepnung beg bn= 
baueg, an ßanb, bag 3u r baum inoltfu ttur geeignet 
ift, bitrcpaug niept fehlt. D ie bortiegenben ©cpiäßungen 
teeiepen naturgemäß boneinanber ab, aber fetbft bei 
borfidjtigen Annahmen bteibt immer noch fkper, 
baß bon altem baumlbottanbe ber Union fid)' heute 
nur ber fünf3epnte big 3toötftc Seit unter Stuttur 
befinbet. Diefe Satfacpe leitet 3U ber ©rtoägung, baß 
getoieptige §inberungggrünbe borßanben fein müffen, 
bie bem fchnetteu “Jlntoacpfen ber baumlootiprobuf» 
tion entgegenftepen. b e i einer näheren Unterfuepung 
ftettt fid) peraug, baß bie gan3e 3 rage nahe3it bott» 
ftänbig auf einen P u n tt 3urüef3ufüpren ift, nämlich

auf bie, außerörbentlid) pope ©umme mcnfcplicßer 
b rbe it, bie ber Saumtootlbau erforbert, unb 3toar 
hauptfäcplicß 3ur Seit beg ©infammelng ber bäum» 
toollfapfeln.

Die ( E r n t e  finbet in  ber Seit 3toifcpen Ottober 
unb ¡btär3 ftatt unb berteitt fiep auf mehrere “22Ionate. 
Die Saumtoottfamen, bie bnrdp' bie Saumtootlfafern 
eingefeploffen finb, toerben nämtiep niept fämtticp 
3ugtei<pi reif, unb eg ift begpatb noto'enbig, bag Selb 
im ßaufe ber angegebenen bconatc mehrere State 
pintereinanber ab3uernteu. bJäprenb biefer 3 eit finb 
brmeen bon fcßtoar3en Arbeitern in  ben Saumtoott* 
feibern befepäftigt, um alte reifen Stapfein unber3Üg= 
ließ eingufammetn, ba burd) eine Se^ögerung bie 
baumtoottfafer fetbft leiben mürbe. 3 n ber (Eigen* 
tümtiepteit beg unregelmäßigen ‘Reifeng ber Saunt» 
toolte liegt bie tpaupturfaepe fü r bie ungetoößntieße 
£)öpe beg Snteiteg ber Srbeitgfoften an ben gefamten 
Probuftiongioften. Die Arbeiter erpatten neben Sa» 
turaltieferungeu eine ©etbbergütung, bie auf je 
100 p funb  gepfiüdter Saumtoolte ge3aptt mirb. 3 m 
Durcpfcpnitt ber teßteu 10 3apre peilten fict) bie allein 
fü r ©rntearbeit auggegebenen Seträge auf Vs big V* 
beg Scrtaufgpreifeg ber Saumtoolte.

Derartige p  r  0 b u f  t i  0 n g b e b i  n g u n g e n 
müffen nottoenbigertoeife bie Senben3 haben, eine 
fcpnelle Slugbepnung beg Saumtootlanbaueg 3U pem» 
men, unter Umftänben fogar auf eine ©infepränfung 
ßingutoirfen. Die ©ritten rtf oft eit pro pfunb 93aum= 
motte finb nämticpi in  jebent Satt« ein feftftepenber 
(SBetrag, unb ip r retatioer s2ln ie it an ben iprobuiiiong* 
foften toirb begpatb um fo größer, je b illiger ber für 
bag fcpiießiicpe ‘probuft er3iette ‘preig ift. Dem 
Sarmer muß baper in  erfter Pinte an einem popen 
‘Perfaufgpreife gelegen fein, unb biefer toieber fann 
nur baburcpi gefiepert toerben, baß ein 31t großeg 
Angebot bon Uaumtootle gepinbert toirb. Der Sat'= 
mer tann, im allgemeinen auep- niept baran benien, 
einen ebentuetten preigrüefgang burep eine ©teige» 
irung ber 3 ntenfität beg 'tlnb au eg auggngteiepen. 
©ine ©rpöpung beg Unb au eg pro ‘Ucre erforbert bei 
alten Ugrarpcobuttcn, toie befannt, einen erpebtiep 
bermeprten Stoftenaufto-anb für bie 3 ubereitung unb 
Pflege beg ßanbeg. Da bag ©infammein ber Saum» 
toolte nun pro Quantum begaptt toerben muß, iönnen 
bie ©rnteuntoften nid)t perabgefeßt toerben. ©ine 
Steigerung beg Saumtooilertrageg pro Sder ift fo» 
m it nur burep eine ©rpöpung ber Stultioierung» 
untoften bei gleicpbleibenben ©rntetoften 3U errcipen, 
unb ber P flan 3cr toürbe burep' 3ntenfi0ierung beg 
Snbaueg ben burchidinitttipen probuttiongpreig pro 
Pfunb Saumtootte niept perabfeßen tonnen, fonbern 
gcrabe bag ©egenteil er3ieten: eine firpöhung ber 
burd)'fchnittticpen probuftiongloften. Unter fotd)en 
Umftänben mürbe ein ©inten beg Serfaufgpreifeg, 
bag burd) eine allgemeine Steigerung ber Probuttion 
perborgerufen toerben müßte, fü r ben Saimer öor» 
augfiepttiep birett bertuftbringenb toerben. Der 
Saumtootter3euger befinbet fiep alfo in  einer Stoangg» 
tage, © r muß, um fiep' fetbft 3U fcpüßen, eine ftarfe 
ßtugbepnung ber probuttiou  bermeiben. 3 eittoeife



fcmn eg fü r it>n fogar toirtfchaftlich nottoenbig toerben, 
nur einen Seit feineg 'ProbuiteS eiit3uernten unb 
auf ben UXarft 3U bringen, bie übrige Vaumtootte 
aber 3U 3erftören, toag tcttfcicf)’tid5 and) öftere ge« 
fchehen ift.

Siefe eigentümliche Vaffg fü r bie Vrobuftiong» 
fa lfutation ber Vaumtoolle ift aber nicht einmal bie 
ein3ige golge ber großen Unforberungen, bie ihre 
K u ltu r an menfd)lid)e §anbarbeit ft eilt. 3 n ben 
letjtcn Bahren i f t  immer häufiger ber g a lt eingetreten, 
ba& ber <Pftan3er fetbft bei hohen ßöhnen nicht genü= 
genb Arbeiter — ober bie airbeiter nicht 3um rechten 
3 eitpunft — erhalten tonnte. Bnfolgebeffen finb nicht 
fetten große m engen Vaumtoolle bireft umgetommen. 
3He8 ift ein Weiterer ©raub, ben garmer 3U her» 
antaffen, nur einen mäßigen Seit feineg atreatg m it 
Vaumtootte 3a beftetten, bamit er fid)er ift, geuügenb 
airbeiter erhalten 311 fönnen.

aöie oben gc3eigt, fann unter ben augenblicf» 
liehen atrbeitsoerhättniffen eine Steigerung ber 3n= 
tenfität nur toirtfchaftlich fein, toenn ber Vreig ber 
Vaumtoolle 3Um minbeften nicht fin tt. Solange nur 
ein3etnc garmer ihre ‘probuttion erhöhen, toirb für 
fie ein ©ctoiun herbteiben. Qu bem atugenblicte aber, 
to0 eine große Unßahl ber UMrtfchaften 3«« Steige» 
rung ber (Erträge übergeht, muh bie baburch her» 
urfachte Srhöhung ber ©efamternte ben Verfaufg» 
preig m it Uottoenbigfät erheblich herabbrücten. Sag 
heißt aber, ber Verbienft ber e i^e lnen garmer toirb 
fehr gefchmatcrt ober gar gan3 oernichtet, unb bie 
atugbehnung ihrer ‘probuftion toar tatfächtid) an» 
toirtfehafttih.

&g ift gan3 offenfichttich, bah bie ßöfung be8 
‘probtemg nur in  einer erheblichen Verringerung ber 
Vrobuttiongfoften gefunbeu toerben fann. Sa nun 
ber gröhte Seit ber Vrobuftiongfoften auf menfd)» 
liehe Sjanbarbeit, unb 3toar hauptsächlich bei ber  ̂
Srute, aufgetoenbet toerben muh, ift bag gegebene' 
Biet, biefe menfhtiche A rbe it burch UXafchinenarbeit 
31t erfelßcn. Sie Schtoicrigfeit biefer Vufgabc leuchtet 
ohne tocitcreg ein. Vei attcu anberen U gratpro- 
buften toirb bag gefamte gelb ungefähr um biefetbc 
Beit reif unb fann bementfprechenb 3U einem ge» 
gebenen Betipunlle hollftänbig abgeerntet toerben. 
aticht fo bei ber Vaumtoolle. U id jt nur, bah et^elne 
Stauben reife Stapfetn tragen, toährenb anbere noch 
feine fotche auftoeifen, auch bie an einer ein3elnen 
Staube fißenben itapfeln toerben nicht 3U gleicher 
Beit reif. ©g muh nun nahe3u unmöglich erfd>einen, 
eine UXafdiine 3U fonftruieren, bie mechanifch 3toifchen 
reifen unb unreifen Stapfeln unterfcheiben fann, bie 
»or altem bie unreifen Stapfeln nicht irgenbtoie her» 
teßte unb baburch ihre UJeiterenttoicflung 3erftört. 
1SHU3 biefem ©runbe haben bie langjährigen Vn» 
ftrengungen eine arbeitgfähige © r  n t e nt a f dj i  u c 
3u  bauen, in  ben beteiligten Greifen faft feine Unter» 
ftühung gefunben, fonbern höd>fteng Spott geerntet. 
Sroh biefer ungünftigen Vorbedingungen i j t  eg einer 
hartnäefigen ©rfinbernatur, bem Schotten atngug 
© a m p b e 11, gelungen, bet einem ber großen ameri» 
fanifchen Vaumtoolt=Sad)herftänbigen, Sh- Vrice, 3

fü r feine Bbeeit Verftänbnig unb Qilfe 3a finbeit. 
Von biefem teueren finb nach' bem Sobe beg ©r= 
finberg bie (Verfuge fortgefeßt toorben, unb. bag 
aiefuttat einer 25 jährigen airbeit 3eigt fich jetp in 
einer aiXafchine, bie ihre Uufgabe tatfach)Iich< erfüllt.

S ie  aiXafchine be fleht im  toefentlidjen aug einem 
V f l ü c f a p p a r a t  unb einem aiXotor, ber bie Straft 
fü r bie airbeit unb fü r bie gortbetoegung liefert, 
g n  bem boppelfeitigen Vflücfapparat befinbet f ih  
je eine enblofe ttette non feinge3ähnten aiXctatlftuger.t. 
Siefe betoegtichen ginger greifen in  bie Vaumtooli» 
ftaube hinein unb reihen bie reife Vaumtoolle, beren 
gafern fiep an ben feinen Bähnchen fangen, ab, ohne 
bie unreifen ttnofpen 3U herteßen. Sie aiXafchine 
ift toährenb beg lebten Bahreg eingehenben unb rücf» 
fichtgtofen Vrüfungen untertoorfen toorben. S ic  hat 
ben allgemeinen Unglauben ber garmer unb ga<h= 
teute befiegt unb ben Vetoeig ihrer Vraucßbarfeit er» 
bracht, atnbreto ©arnegie Schrieb nah' «toter forg» 
faltigen Vefihtigung tt. a.:

„ I  saw the m achine a t w o rk  and know  i t  
is  a p ra c tica l sueceesi. I  Wish especia lly to con- 
g ra tu l ate m y celebrated fe llow -coun trym an, Any,.s 
Campbell, a H igh lander sure; he w i l l  ran k  w ith  the 
g rea t inven to rs  o f h is land. W a tt, Sym ington, M ui - 
doch, and others, and where could he fin d  a h igher 
niche than w ith  these who have helped fo rw a rd  
hu m an ity .“

Siefeg U rte il toirb p riu3ipiett auch baburch nicht 
geänbert, baß bie jc^ige Sppe nod} 3toei gehler 3eigt: 
S ie  fet3t infolge heißtaufeng ttfto. 3cittoeife m it ber 
V rbe it aug uttb ift aujjerbem nidht imftaube, bie 
unterften Btoeige ber Staube abßuernten. gmmerhin 
pflüeft fie fhon h«ute ca. 95 % alter reifen Stapfeln, 
unb 3ubem ift bie ntechamfh gepfiiicfte Vaumtoolle 
toefenttidy freier hon Unreinlidjfeitcn alg bie hanb» 
gepflücfte. Veibe gehler finb bon berhaltnigmafeig 
geringer Vebeutung, nachbem bie high«« fü r unüber» 
to inblich gehaltenen ©chtoicrigfeiten tatfächlich über» 
fommen toorben finb. S ie Verfuge haben un3toeifel» 
haft ergeben, baß bie VXafch'ine toeber bie Vaumtooll» 
ftaube befct)äbigt, nod) bie Vaumtoollfafer. Som it 
ift ber Stern beg Vroblemg toirflief) gelöft.

S ie f3IXafd)tne ift n id it arbeitgfähig auf außer» 
getoöhntich' unebenem Voben, unb eg ift berechnet 
toorben, baß ber Vfiüdapparat auf minbefteng 90 »d 
alter Vaumtoollfelber 3ur Vntoenbung gebracht toer» 
ben fann.

S ie ©rfiitbung ift fü r ben gefamten Vaumtoollbau 
Oon fo toeittragenber Vebeutung, baß fich bie golgett 
heute noch, gar n id it überfeinen laffen. S ie  Vaum» 
toolt=VfIädmafcf)inc erforbert nur eine geringe 
menfdjliche Vebienung, unb fie ift jeben Uugenbticf 
gebrauchgfertig. Som it toerben bie großen Vrbeiter» 
fcharen fü r bie Vaumtoollcrnte überftüffig, unb ein 
Umfommen reifer Vaumtoolle toegen HXangetg an 
U rb eitern ober toegen ihrer Unpünftlid jfe it unb Uu= 
ßuöertäffigfeit toirb in  Bufnnft nicht mehr ftattfinben.

S ie © r f c i i u n g  beg V e g e r g  burch bie 
Vftüdmafchine bebeutet fü r ben Vaumtooltbauer, 
oorauggefetit, baß bie ertoähnten Äonftruftiongmängel
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abgefteltt to erben, eine getoattige (Erfparnig. Rach 
ben "Eingaben ber (Erbauer betragen bie Rrbeit» 
unfoften ber Rtafdhine — Rebienung, Reparaturen 
ufto. eingeredhnet — ungefähr 6,00 $ pro Sag. £)ier= 
nad) toürbe bie R ia  fd) ine eine 100 Rcreg Ja rn t ettoa 
fü r 150 $ Unfoften abernfen. S u r fjanbarbeiter 
mühte ber Sarmer, je nach bem (Ertrage ber (Ernte, 
500 big 800 $ auggeben. S ie RIafd)inenarbeit toäre 
fom it um 350 big 650 $ bittiger. R u f bie Ulctternte 
Dom Sapre 1909 berechnet, toürbe fiefj bie (Erfparnig 
toie folgt, ftetten:
(Ernte: 21 500 000 Ratten ä 500 lbs. . 10 750 000 000
£ot)n für £janbarbeit 2.5 c pro lb. . . $ 268000000
Unfoften für b. Rflüdmafd)ine $67 000 000 big 33 500 OOP 
(Erfparung burdj RTafd)inenarbeit

$ 201 000 000 big $ 234 500 000

Rei einer berartigen R e r r i n g e r u n g  b e r  
U  n f  o ft e n fann ber Farmer fidf) natürlich m it einem 
geringeren Rerfaufgpreig 3ufrieben geben, unb er 
braucht fiefj begfiatb nicht mehr baoor 3U fcheuen, 
burd) Rugbepnung feineg Rnbauarcatg bag Rngebot 
Don Raumtootte 3U fteigern. Siefe RJirfung ift bie 
birefte ijolge ber burd) bie R lafdjine möglich ge» 
machten Rerringerung ber Rrobuftiongfbften. Surd) 
fie toirb inb ire ft aber aud) ein Rnrei.3 3ur Rüg» 
bepnung ber Rrobuftion burd): intcnfiöere ROirtfcpaft 
gefepaffen. S ie Unfoften für bie med)anifd)C Rftücf» 
arbeit berechnen fidf) nämlich nicht nad) bem Quantum 
ber geernteten Raumtootte, fonbern nad) bem Rreat, 
über bag bie Rtafchine 3U geben bat. © ie erntet inner« 
batb eineg Sageg ungefähr acht Rcreg ab, unb eg 
macht feinen toefentlichen Uttterfd>ieb, ob biefe Selber 
einen reichen ober geringeren Raumtoottertrag haben. 
S u r bie Rrobuftionsfatfutation bebeutet bieg aber, 
baff bie (Ernteunfoften auf bag Rfunb Raumtootte

um fo geringer toerben, je gröber ber (Ernteertrag 
öon einem Räer' ift. R lfo  auch auf biefem Röege toirb 
burd) feie (Rlafchine auf eine Rergröfjerung ber Raum» 
toottprobuftion fjingetoirft.

©ine erhebliche 3unabme ber Raumtoottprobuf» 
tion muh natürlich auf eine ©enfung beg Rerfaufg» 
preifeg biaarbeiten, toag Don einem allgemeinen ©e= 
fidjtgpunfte aug ja gerabe beit burd) bie Rlafchine 
möglich gemad)ten Jyortfdjritt barjtellt. Rber biefe 
Rreigfenfung toirb auch toieber oerbinbern, bafj auf 
bie Sauer ein Ueberangebot bon Raumtootte beiteben 
fönnte. ROie eingatigg ermähnt, ift ber Rbfat; bon 
iRaumtoottgetoeben toegen ihrer R atur atg Rtaffen» 
artife l im  toefentlichen bon ihrer R ittig fe it abhängig. 
&g ift nun gan3 fragtog, bah «in 3 nrücfgehen beg 
Rreifeg fü r Rohbaumtootle unb bementfprecbenb 
bittigere greife fü r Raumtoottgetoebe bie Rad>frage 
nad> biefen gan3 aujjerorbenttid) fteigern mühte; bag 
beifjt aber, aud) ber Rebarf an Rohbaumtoolie toirb 
getoattig 3unehmen. Ruherbem fommt noch atg 
Ja fto r fü r bie Rugbeljnung beg Raumtooltbebarfeg 
hitt3U, bah ihr« Safer bei gröberer R ittig fe it nicht 
nur fü r ©etoebe, fonbern auch fü r 3ahtreid)e anbere 
3 toede oertoenbunggfähig toirb.

©0 3etgt eg fich1, bah &ie RaumtooIl=Rftüd= 
mafchine, fattg fid) ihre Rraudjbarfeit toeiter be= 
toährt, nicht nur fü r ben Raumtootlfarmcr unb bie 
Rereinigten Staaten, fonbern fü r bie gan3e ROett 
öon nicht 3U überbtiefenber Rebeutung fein toirb. 
(£g ift faurn 3ubiet gefagt, bah ft« Dermutlich eine 
ähnliche rebotutionierenbe RJirfung nad) fleh1 3i«h«n 
toirb, toie bie gröjjten mafchinelten ©rfinbungen ber 
Reu3eit auf bem ©ebiete ber Sertttinbuftrie, ahn» 
Uch rebotutionierenbe RBirfungen toie bie ©pinn» 
mafdjinen unb ber mechanifdje RÖebftuht.

(Revue ber Çpreffe.
Ser R e r l i i t e r  R ö r f e n  = ( E o u r i e r ,  ber 

bereitg bor fu r3em einen öfterreiidhifdjen 5 r«nnb beg 
bcutfdhen Retroteummonopotg 31t Rßorte fommen 
lieh, bringt am 11. RoDember über bag Sljema

Oefterretdh «nb ba§ beutfdhe ‘¡Petroleummonopol
bie Rteinungäuherung einer auf entgegengefetjtcn 
©tanbpunft ftehenben Rerföntichfeit. Ser ©ctoäf)t'§» 
mann glaubt, bah bag Rfonopol ben öfterreidhiifchen 
Rrobu3enteu fein Sntereffe bietet. Senn fü r bie 
Oeftcrreidhcr befteht jeht, nachbem fie nad) langem 
Stampfe fiel) m it ber ©tanbarb Qit geeinigt haben unb 
einen Rertrag 3ugebittigt befommen haben, ber ihnen 
bie toeiteften Rbfahmögtichfeilen offentäht, feine Rot» 
toenbigfeit mehr, fich am beutfdhen RTarft neue Rb= 
fahgebiete 3U erfchtiefjen. Sann aber bietet bie 
©efehäftgoerbinbung m it ber bcutfdhen Rtonopot» 
gefettfdjaft feinen ftarfen Rnrei3, ba biefe ja ihrer 
© tru ftu r nach ge3toungen ift, ben Retroteumpreig in 
Seutfdhtanb möglichft niebrig 3U hatten unb eine

Rentabilität n u r bei fehl gebrüdten ©infaufgpreifen 
heraugtoirtfehaften fann. Senn toag Rertoattung« 
foften antangt, toirb fie fdfjtoerlich b illiger atg bie 
Rmerifaner in  Scutfdhtanb arbeiten fönnen. Rufjer» 
bem befteht auch' gegeutoärtig gar feine öfterreidhifdhe 
Organisation, bie imftanbe toäre, burch 'Uebernahme 
tangfriftiger Stontrafte ber beutfdhen Rfonopotgefelt» 
fchaft bie ßieferung bon ^etroteum 3U einem Rreife, 
ber unter bem Sagegpreig liegt, auf mehrere Sabre 
3u garantieren. — Sn einer intereffanten 3 ufchrift 
ber S t ö t n i f c h e n  3 c i t u n g  (13. Robcmber) toeift 
S ire fto r RÖifanber, Rertin, auf bie öfonomifdjen 
unb hhSt^nifdhen Rorteite hin, bie ber

(Srfah ber ^Petroleumlampe burch elefttifdheg £idht

m it fich bringen toürbe. &§ befteht bie Refürdjtung, 
bah bie geplante Reid)gbertriebggefetlfd)aft für 
ßeudjtöt ohne Scran.dehung ber ©tanbarb Del ©out» 
panh nicht ben bcutfd)en Retroteumbebarf befrie» 
bigen fönnen toirb. Siefe Refürihtung ift jeboch
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grunblog, menn man ficb bor 9lugen hält, bajj her 
beutfdje ipetroleumfonfum im 93ergleicb 3u r 3u= 
iiafjmc her 92ermenbung clcltrifcf)cn EidjteS ünbt her 
©aSbeleucbtung mie auch abfolut im  91üdgang be» 
griffen ift. ©8 mürben ;im Sabre 1911 nur noch' 
runb 952 000 t gereinigteg ©rfröl gegen 994 000 t 
im  Sabre 1907 nach 3>eutjd)Ianb eingefübrt. 91adb 
einerBerechnung 9Öifanber8 merben bieröon gegen» 
märiig 3irfa  22,2 92191. ©tüd “Petroleumlampen ge» 
fpeift. 3He 3abl ber eleftrifdben umb ©aSIampen bat 
fic£> jebocb non 40 reff. 23 921 ilt. im Sabre 1908 auf 
68,5 refp. 25,8 92191. ©tiicf im Sabre 1912 gehoben. 
3He eieftrifdben Ueberlanb'3entraten oerforgen beute 
fdbon 2000 9rtfd>aften m it eleftrifchem Eicht; ihre 
9lu8bebnung fönnte m it Eeidbtigfeit babin gebradbt 
merben, minbefteng 90 °/o heg petroleumberbraucheg 
burd) eleftrifcbe Beleuchtung 3U berbrängen. $>a mir 
bisher nur ca. 75 %> beg Eeucb-tölg bon 9lmerifa be» 
3ogen buben, fo hätten mir ung bamit fü r alte Seit 
bon ber ©tanbarb O il ©o. unabhängig gemacht. 2lb= 
gefeben bon ber eminent bebeutungoollen bolfgmirt» 
fcbaftlidben ©eite biefer Ummäl3ung — blieben bod) 
tDuhenbe bon <92Tittionen, bie bisher ins 91u8lanb 
gingen, ber beimifcben Smbuftrie — fäme fie auch 
ber Bolfggefunbbeit 3ugute. 3>enn bie Petroleum» 
lampe, bie fünfmal fobiel Euft berbraucht unb fech8= 
bis fiebenmal fobiel ilohlenfäure abgibt mie ein 
92Tenfd), aujjerbem audb BOafferbampf er3eugt, m irft 
in  ben ifleinmobnungen oft genug gefunbbeitfcbäblicb. 
— 9UIerIei Srrtüm er unb

gintertüren tm petroleummonopolgefeb

fiebt 9licbarb ©almer in  ber 9 1 r b e i t m a r f t »  
S o r r e f f o n b e n j  (18. 9Tobember). 9118 gan3 be» 
fonberS tüdenbaft empfinbet er ben § 3 beg ©nt» 
murfeg, ber anorbnet, bajj Eiefernngbertrage m it einer 
au8länbifd)en Brobuftionggefellfcbaft, bie baS Quan» 
tum bon 50000 t in  einem ©efchäftSjabre überfteigen, 
ber ©enebmigung be8 9leidb8fau3ler8 bebürfen. 3>a 
unfere ©rojjbanfen, bie an ber petroleumimbuftrie 
intereffiert finb, grojje 91outine in  ber Umgebung ber» 
artiger Beftimmungen burch allerle i ©rünbung» 
gefcbäfte unb ähnliche Srangaltionen buben, fo ift 
3u ermarten, baff fie, um ben bon ihnen finan3ierten 
Betroleumprobuftionggefellfdbaften möglicbft grojje 
©eminne 3U3ufdban3en, audb httcr 92UtteI unb 9Dege 
finben merben, bie Senben3en beS § 3 unmirffarn 3U 
machen unb fo ben ©influfs ber 91eidb8bebörbe im 
mefeutlidben au83ufchalten. — 3>er

internationale 9tnleihebebarf

ber ficb nach Beenbigung beg Balfanfriegeg gettenb 
machen mirb, mirb in  ber S r  a n f  f u r  t e r  3 e i»  
t u n g  (16. 91obember) auf mehrere 922iiliarben be» 
3iffert. Sunädbft merben bie am Kriege aftib be» 
tetligten Staaten ber 92e9)e nach1 311 bebeutenben 
91 nl eil) co p er a t i o n  e tt fdjreiten müffen. Bulgarien, 
ba8 auf eine bor bem Kriege m it einem intematio» 
nalen Banfenfpnbifat im Brinv ip  bereinbarte 9ln= 
leibe bon 180 92291. S r. erft einen Borfdbujj bon 
25 92191. erhalten f>ut, mirb 3unäcbft bie 92ealifie=

rung ber reftierenben 155 92191. berfuchen. S2amit 
ift aber fein ©elbbebarf bei meitern noch nicht er» 
fd)öpft; bon ber Banque be partS  ift e8 ih r ge» 
lungen, je^t gegen Berpfänbung bon 5V2 % Schah3 
bon8 40 92191. S r. 3U erhalten, unb m it b«mifchen 
hänfen hat fie eine 92ote ftreu3anteibe bon 6 92191. 
Sranfen abgefchtoffen. 9ltle biefe ©elber merben 
aber, menn Bulgarien eine beträchtliche $rieg8ent» 
fchäbigung bon ber S ürfe i nicht erihält, 3ur 3>edung. 
ber nadb bem Kriege an fie h^rantretenben grojjen 
9lu 8gaben 3ur ©rneuerung be8 bcrbrauchten Äriegg* 
materialg unb 3ur ©inridbtung bon Berioaltung» 
Organen in  ben neueroberten probin^en nicht aug» 
re ifen . Serbien, baS foeben in  93riiffei bon einem 
bortigen Banfbaufe 6 92191. S r. erhalten hut, mirb 
ebenfo mie ©riedhentanb an ben europaifeben i?api» 
tatm arft appellieren müffen. 921ontenegro8 Selb» 
bebarf mirb entfprecbenib bem geringen territorialen 
Umfang beg Eanbeg retatib gering fein. 3>ie Sürfei, 
bie noch’ auS 3ioei bor bem Kriege abgefcbloffenen 
unb nicht böllig realifierten 91nlei'ben, ber 3o9= 
anleibe bon 1911 unb ber 9lnteibe bei ber ©rupfe 
ber Ottomanbanf, ©elber 3U beanfpruchen hut, mirb 
auch m it ben ihr bon Stalien 3ufliehenben ©clbern, 
bie eine ©ntfd>äbigung fü r bie 9lnneftion bon 
Sripo lig  barftelien, natürtidbi nicht auSfommen 
fönnen. ®un3 befonberg gro| mirb ihr 9lnleibe= 
bebarf fein, menn bie 93alfanftaaten auf hobem 
tfrieggentfehäbigungen beftehen füllten. 9lber auch 
eine 91eihe bon Staaten, bie nicht bireft am 93alfan» 
friege intereffiert maren, bereu 91nletbeberbanb= 
lungen jeboeb burdb bie au8 bem i?rieg8au8brudb 
refuttierenbe ftarfe 3 uritdbaltung beg ©elbmartteg 
eine Unterbrechung erfahren hüben, merben nun» 
mehr ihn 9lnteibebebürfnig nicht länger 3urüdfteIIen 
fönnen. ©bina, beffen 9lnleibe bei Uird), C£rifp & 
©0. in Eonbon feine enbgiiltige 93efriebigung feineg 
©elbbebarfeg, fonbern nur ein g inau8fd)ieben beg 
3eitpunfte8 beg 9lbfd9uifeg einer großen 9lnleibe 
bebeutet, mirb fu r3 ober lang in  be3ug auf bie bom 
©ech8mad)tefbnbifat proponierte l 1/* 9219Iiarben= 
anleihe feine ©ntfebeibung treffen müffen. Stalien, 
ba8, mie allgemein angenommen mirb, urfprüng» 
lieb fü r ben S ü ll be8 Sriebengfcbtuffeg in  Sripolig- 
eine 600 92iitIionenanIeibe m it ben parifer 91otb= 
febitbg borbereitet hutte, biefeg “̂ ro je ft aber in  91n= 
betrad)! ber neuften politifchen ©reigniffe 3urüd= 
gcftellt hut, mirb mobl bie8be3ÜgIid)e 95erbunb» 
lungen, ingbefonberc 3um 3tbed ber 9lu 83ablung 
ber fü r bie Sürfe i beftimmten ©ummen je^t mieber 
aufnebmen müffen. Su Oefterreicb»Ungarn finb, mie 
behauptet mirb, größere ©dbahtbechfeltrangaftionen 
borgefeben. ©an3 befonberg grofee 9lfpirationen 
hegt ba8 in  europäifdben t?apitaliftenfreifen nicht 
eben a ll3u febr beliebte Spanien, ba8 feine Stuan3en 
einmal grünblich reformieren m ill unb 3U hiefem 
3mede gern lVs 92tiIIiarben Ue)- im  91u8lanbe auf» 
nehmen m ill. 3>a biefer “Utuu jebocf> auf meijien_ 
©egenliebe 3U fto&en fdgeint, m ill man ficb feg j>je 
m it einer inneren 91nleihe bon 300 92föttbauer, 
gnügen. — tgmängel
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Heber
Aaffantnoratorien unb AJechfelberbtnblichieitett
öerbreitet fid) Dr. gang A3ef)berg, ©üffelborf, in  
bem g l e i t e n  P l a t t e  (13. Aoöember), ber öon 
ber beutfhen Regierung auf ber 3toeiten ijaager 
5 riebengfonfereu3 ctngebradjte unb einftimmig an= 
genommene Eintrag, bem3ufo(ge in  $riegg3eiten bie 
Aufhebung ober Außerfraftfeßung bon Achten unb 
Jorberungen boti Angehörigen ber (Segenpartei ober 
bie Aufhebung ihrer Magbarfeit berboten fein foit, 
ift bon ben Aalfanftaaten nicht ra tif i3iert toorben. 
Bnfofgebeffen ift eg gegentoärtig in  ber Sürfe i bei» 
fpielgtoeife bie Aegel, baß bie toährenb beg $riegeg 
bon türiifchen ©taatgangehörigen m it Angehörigen 
ber friegführenben ©taaten abgefhloffenen Verträge 
ohne toeitereg ungültig, bie bor bem Kriege 3U= 
ftanbe gefommenen 3ioar toeiter gültig, aber toäh® 
renb ber ©auer ber fjeinbfeligfeiten Maglog bleiben, 
©enfelben ©tanbpunit toerben natürlich auch bie 
betreffenben ©taaten gegenüber ber Sürfe i ein» 
nehmen. Aei ber jjrage ber Adbeutung ber Atora» 
torien fü r bag internationale A3ehfetreht ift eg 
bor allem intereffant, fefeufteilen, ob bei in  ben 
Aalfanftaatert 3ahlbaren A3echfeln, bie gegentoärtig 
nicht 3um Aerfalltage proteftiert toerben fönnen, 
ber beutfdje © traut ober Augfteller regreßpflichtig 
gemäht toerben fantt. ©er A u to r toeift auf ein 
U rte il beg leip3iger £>berianbeggericht§ bom 21. ¿Je» 
bruar hin, bag biefe fjrage in  be3ug auf bie fran» 
jö fifhen  Atoratorien troß beg Aöiberipruhg ber 
Aelteften ber Äaufmannfhnft berneint. — tie fe r  Auf» 
faffung ift a uh  heute noh bei Aeurteilung ber neu 
auftauhenben fragen  bei3upflid)ten. ©g hanbelt fid) 
hier um einen ^ a t l  beg ©ingreifeng höherer ©etoalt, 
ber nah  beutfher Aehtauffaffung ba3u führt, baß 
ber AÖehfel alg präjubi3iert 311 betrachten ift, ba ein 
©influß höherer ©etoalt auf ben Ablauf ber Aroteft» 
fr ift n ih t  anerfannt toirb. 13 u,entgegengefeßten golge» 
rangen gelangen allerbingg ©nglanb unb Am erifa; 
ein Aetoeig bafür, toie nottoenbig bie Aeftrebungen 
3ur fiin führung eineg einheitlichen internationalen 
AJehfelrehteg finb. — A3ie ber A o r t o ä r t g  
(13. Aobember) einer Aerehnung beg fran3Öiifhen 
©tatiftiierg ©utrai) entnimmt, ift
bag 3 afjr 1907 alg Aüftungbegittn ber Aalfanftaaten
30 betrachten. A t it  bleiern ffahre beginnt fotoohl auf 
finan3ieltem ©ebiete toie a uh  in  be3ug auf bie ©in» 
bedang beg Ärieggmaterialg eine fieberhafte Sätig» 
feit Aulgarieng,, ©erbieng unb ©riedhenlanbg, A3äf)= 
renb in  bem Beitraum 1902/06 Aulgarien nur 
193 A li l f .  Selber im Anleihctocge aufgenommen hat, 
finb eg in  ber Aeriobe 1907/1911 404 AUH. ©egen 
2428 Beniner Sirieggmaterial, bie im erften 3eit= 
raum angefhafft tourben, finb eg in  ben leßten fünf 

@ej*hren bereitg 16 951. ©erbien, bag im erften 3ahr= 
gefctlfa/tirileiben im Aetrage Oon 177 “Sltill. aufge» 
© tru ftu l1 hatte, abforbierte im 3tociten fhon 507 A t il l. ,  
©eutfd)la t 002/ 06 nur 35 Beutner, 1907/11 bagegen 

3 entner Ärieggmatcrial an. ©iefelbe ©r» 
ng ift bei ©riehenlanb 3U beobahten, bag

f ih  1902/06 m it einem Anleihebebarf bon 179 A ü lt. 
begnügte, bagegen im nähften Jahrfünft 633 A t il l.  
neue ©hulben mähte, ©eine Anfhaffungeu in  
Mieggmateriafien betrugen in  ben gleihen 3 «it= 
abfhnitten 3410 unb 13177 Beniner. — Heber bie

finauäieHe S?neggbereitfhaft Oefterreihg
fprah, einem A e r ih t beg A e r l i n e r  A ö r f e n »
© 0 u r i  e r (14. Aobember) 3ufolge ber toiener Aörfen» 
fommiffar Dr. ßopufcangft im  AÖiener Aerein für 
ftaatgtoiffenfhaftlih^ 5orfd)ung. Aei ber ©elbbe» 
fhaffung toirb f ih  ber öfterreih ifhe ©taat in  3 u= 
funft im ®egenfah 3U ber bigher befolgten S a ftif 
beg 4V2°/oigen Anleihe3ingfußeg bebienen müffen. 
©ine eigentlihe Aothfhitb=©ruppe befiehl fü r Oefter» 
re ih  n ih t mehr, fonbern l'ebiglid) noh fü r Hngarn. 
3>ie finan3ielle Mieggbereitfhaft unb bie AtögIicE)= 
feiten reh t3eitiger ©elbbefhafunfg hängen in  erfter 
ßinie bon ber ©efunbheit ber A o lfg to irtfhaft ber 
©onaumonarhie ab; nur für ben Ball, baß f ih  h ier 
fehr bebenfühe ©hntptome 3eigen, fönne eg 3U einer 
finan3ietten «rife  fommen. fjreubig 3U begrüßen fei 
bag Antoahfen ber © parfraft beg Aotfeg unb fomit 
bie Äapitalbilbung. ©ie Summe bon 3irfa  einer 
ATiltiarbe, auf bie man bor fieben fahren bie jä h rlih  
erfparten Selber berechnete, fei jeßt fhon toefentlih 
höher 3U beranfhlagen. — ©ie Magen über ben 
empfinbtihen

AJagenmaitgel
toollen n ih t  berftummen. Qn einer 3 u fh r ift an bie 
A h e i n i f h  = A 3 e f t f ä l i i h e  B e i t n n g  (15. Ao= 
bember) toirb barauf hingetol-ieu, baß bie äugen» 
b lic flih  gan3 unhaltbaren 3 ufiänbe toohl toefentlih 
beffer toären, toenn anftatt ber ©taatgeifenbahnen 
3toei fonfurrierenbe Aeioateifenbahngcfellfhaften im 
Bnbuftrierebier borhanbett toären; bie ©ifenbahnber» 
toaltung ift f ih  nie ber A flih te n  betoußt getoorben, 
bie bie Aertoaltung eincg ©taatgmonopolg auferlegt, 
©ag Aeformprogramm, bag bie Aegierung 1908 auf» 
geftellt hat, nnb fü r bag bie relatib fehr geringe 
Summe bon 354 A t il l .  M. betoilligt tourbe, hat f ih  
alg höhft un3ureihenb ertoiefen. ©0113 befonberg 
3um AJiberfpruh forbert jeboh eine an ©teile ber not» 
toenbigen Aeuanfhaffungen bon AJagen unb ©eleig» 
material getretene Ataßregel beg Atin ifterg auf, m it 
ber er eine Atinberung beg AJagenmangelg erreichen 
toollte, aber nur eine bebeutenbe finan3ielle Atchrbc» 
laftung ber gnbuftrie er.^iclt hat. ©g tourbe ben großen 
AÖerfen n äm lih  eine ©nt« unb Aelabefrift bon fehä 
©tunben borgefhrieben. © u rh  bie nötig toerbenben 
Aangierarbeiten ermäßigt f ih  bie 3ur Aerfitgung 
ftehenbe f jr if t  jeboh de facto auf 4(4 ©tunben, unb 
in  biefer f^ rift ift eg ben A3erfen n ih t möglih, bie 
Arbeiten orbnunggemäß bor3unehmen. ©a oon eigeng 
hier3U eingefeßten Aureaug ber ©ifenbahnbertoaltung 
bie ßabefriften forgfältig fontro llie rt unb jebe Aer» 
fäumnig m it hohen ©trafgelbern belegt toirb, fo haben 
bie in A e trah t fommenben Snbuftrien jä h rlih  
mehrere hunberttaufenb A ta r f fother ©elber ab3u= 
führen, ohne, toie jeßt toieber fla r ertoiefen ift, in 
ber Aefferung ber AJagengeftellung auh  nur bag
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geringste Reguiöatent 3U traben. — 3>te '33 er l in  er 
R t o r g e n p o f t  (16. Robember) geißelte bie 311 grojje

BertrawettSfeligfetf bet her ©ourfagefaffieruttg
bie bei ben mittleren unb ileineren berliner Banf= 
firmen gang unb gäbe ift. 3>ie Botenmeifter, bie fü r 
eine R n3af)t üon Blattern- bereu Courtage unb 
©fempetredjnmtgen üoriegen, erhalten feine Quittung 
über bie (Eintieferung ber Roten, fonbern betomnten 
nad) P rüfung ber Rechnungen mehrere Sage jpäter, 
toenn fie einfach ben (Sefamtbetrag ber eingelieferten 
Roten an3ugeben imftanbe finb, bie ©umnten au§= 
geßafjtt. Qittfolgcbcffen t)at b i cf er Sage ein Unbefugter, 
ber ficf> burcf) Bufalt bie Kenntnis biefer Summe 
angeeignet Ijat, bei einer Banffirnta, ofme Berbad£)t 
3u ertoeefen, ©ourtagegetber abfiebcn iönnen unb ba= 
burcE) ben betreffenben Botenmeijter, ber, ioie in  
■Berlin üblich, bie Rechnungen ben R taftern fc£)on 
bcOorfd>nßt hat, fchtoer gejefjäbigt. — 3He int Retd)8amt 
be« 3 nnern 3ufammengeftettten R a  C h r i s t e n  f ü r  
§ a n b e t , g n b u f t r i e  u n b  S a n b t o i r t f d j a f t  
(13. Robetnber) geben einige

RJiitfe für ben ©efd)äft§berief)r mit Ranftng.

3>ie Kauffraft beg ettoa 70 R titt. ©inioofmer 3ät)len= 
ben Be3irfe§ ift äufjerft gering. Rbfaßmoglicftfeiten 
cjiftieren nur fü r billigfte R3aren, bie prim itiben Be= 
bürfniffen bienen, ©uropäiid£>e Firmen finb im Canbe 
nicht anfäffig, taffen bielmehr ben Be3ir t  bon 
©hanghai ober §anfau aug burch chinefifche Rgen= 
turen bearbeiten. ©§ empfiehlt fich fü r Binnen, bie 
©efchäftgberbinbungen m it Ranting anfni'tpfen 
motten, eigene Reifenbc 311m ©tubium unb 3ur Be= 
arbeitung beg Rcarftes heraug3ufd)üfcn. — Sie 
SSötni f dhe B o t f g 3 e i t u n g  (15. Robember) bc= 
fpricht einige Jätte, in  benen

RngefteatenöertreterinbentSeneralPerfammluugen

berfchiebener Rfticngcfetifdhaften aufgetreten finb. 
Radhbem bor längerer Beit in  ber ©rohen Berliner 
©trahenbahngefetlfchaft ein Rngeftetttenbertreter a!8 
R ftionär bie RSünfche unb Befdhmerben ber Beamten 
ber ©efettfdhaft borgebracht hotte, ift bor toenigen 
Sagen in  ber ©eneratbcrfammtung ber RTajchinen» 
fa b rii fjumbolbt ein Bertreter beg Bunbe? tecf)ntfdE)= 
inbuftrietter Beamten erfchienen, ber bie Bntereffen 
ber tedhuif^en Rngeftettten ber ©efettfdjaft energifd) 
mahrnahm. S ie Borfit3enbeu ber Berfammtung finb 
oft ber RTeinung, baj$ eine berartige ©rörterung nicht 
ftatthaft fei unb in  bie ©eneratbcrfammtung eine Se= 
batte über bie fo3iate Sätigfeit ber ©efeltfchaft nicht 
gehöre. Semgegenüber ift auf Borfommniffe bei ber 
Orenftein & Stoppel R.=©. in  B e rlin  3U bermcifen, 
bie 3eigen, bah ^  oudh fü r  bie (©efeltfchaft beffer 
ift, menn berechtigte Magen ber Rngeftettten in  ber 
©eneratbcrfammtung eingehenb befprodhen merben, 
atg menn bie Rngeftettten, in  ber Rleinung, bah man 
fie bodh nicht anhören mirb, 3ur ©etbfthilfe fchreiten. 
Bei ber genannten ©efellfchiaft, mo bie höheren Be= 
amten ingbefonberc ©runb 3ur Mage 3U hoben 
glaubten, hoben biefe nach' ihrem R ng tritt unter

R ififten3 einer B anf fich eine eigene Bentratfteltec 
'gefch'Offen, in  ber in  bag ©ebiet ber ©efeltfchaft 
fehtagenbe tectjnifcfje Rrbeiten auggeführt merben.. 
Sief eg St 0 ufu r r en 3 u n te r n e h nt en, bag ber ©efeltfchaft 
entftanben ift, unb bag ftänbig Buftuh aug ben Reihen 
ber Rngeftettten erhält, bereu Stoutratt m it Oren» 
ft ein & Stoppet abgelaufen ift, errichtet jetjt fogor 
in  Borig 3ur Bearbeitung beg fran3öfifchen Rbfaß= 
gebieteg eine Riebertaffung.

Ans den Börsensälen.
Es genüg te  vo llkom m en, dass e inige ö s te r

re ich ische B lä tte r  die G efahr eines Krieges- 
m it Serbien fü r  b e se itig t erklärten,, um  die 
w iener w ie die be rlin e r Börse zu befestigen. 
Paris  und London  schlossen sich rasch an, und 
so t r a t  M it te  der vorigen W oche p lö tz lich  auch 
grössere N achfrage des P riva tp u b liku m s  hervor. 
D ie  U m sätze waren zwar erheb lich  ge ringe r als. 
im  Septem ber, aber es w ar doch zum erstenm al 
w ieder eine B e te ilig u n g  des P ub likum s zu be
m erken. N ach den augenb lick lich  vorliegenden 
N ach rich ten  is t die zuvers ich tliche  Auffassung, 
der S peku la tion  unbegründet, zum m indesten 
v e rfrü h t gewesen. D ie  Serben haben, w ie je tz t 
gem eldet w ird , die österre ich ischen Forderungen  
abge lehnt, und wenn diese Ze ilen  im  D ru ck  
erscheinen, h a t O esterre ich  v ie lle ich t schon w ich 
tig e  E ntsche idungen  wegen der B ehand lung  
seiner K onsu ln  g e tro ffe n . D ie  Börse h ä tte  auch, 
die ersten N ach rich ten , die o ffenbar te ilweise 
oder gänzlich  fa lsch  gewesen sind, n ich t m it 
einer so erheblichen K u rse rhöhung  bean tw orte t,, 
wenn n ic h t die M eldungen m ehrerer Z e itu n g e n  
als „o f f iz iö s “  bezeichnet worden wären. M it  
diesem B e g riff scheint augenb lick lich^  M iss
b rauch ge trieben  zu werden. „O ff iz iö s e “  russi
sche B lä tte r  so llten  auch die N a ch rich t ve r
b re ite t haben, Russland werde sich eines un
m itte lb a re n  E in g r iffe s  in  die serbische H a fen 
frage  en tha lten . D ie  o f f i z i e l l e  E rk lä ru n g  
Russlands, die b a ld  nach diesen M eldungen er
schien, la u te te  jedoch w esentlich  anders. N u r 
die N a ch rich t, dass der S ta ndpunk t des M i
n is te rra tes  zu den österreichisch-serbischen. 
D iffe renzen  en d g ü ltig  fe s tg e s te llt w orden sei,, 
wäre vo llkom m en erfunden. 1 B e re its  h a tte n  a b e r 
russische Ze itungen  auch schon die beun ruh i
genden M e ldungen  fü r  ein „B a issem anöver e r
k lä r t,  und die B örse h a tte  diesen Vers icherungen 
G lauben geschenkt. In  pe te rsburger B ank- und 
und Börsenkreisen he rrsch t zu rze it in  sehr a u f
fa lle n de r W eise das Bestreben vor, die po litische  
S itu a tio n  1 als unge fäh rlich  h inzuste llen . Das- 
lässt eher darauf schliessen, dass in  P e te rsbu rg  
noch sehr grosse Hausseinteressen vorhanden 
sind, als dass um gekehrt die K o n te rm in e  das 
Z e p te r fü h r t.  Es lie g t die Annahm e nahe, dasa. 
nach der w ilden  S p e ku la tio n s tä tig ke it der Russ ee  
in  den beiden le tz te n  Jahren der B a lk a n k i^ ,^  
sehr unerw ünscht kam , und dass daher tj ngej; 
M it te l angewendet werden, um  einen grös 
K u rss tu rz  zu verh indern . Aus diesem G
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scheinen jedoch die russischen B ö rse n ve rh ä lt
nisse gerade rech t ungesund zu sein, und es 
is t sehr zw e ife lha ft, ob sich der O p tim ism us 
k ü n s tlich  w ird  au frech te rha lten  lassen. A uch  
die w irts ch a ft lich e  Lage Russlands m ach t ke ines
wegs einen so be fried igenden E in d ru ck , w ie es die 
Petersburger Börse d a rs te llt. D ie  südrussische 
L a n d w irtsch a ft kann gewiss n ich t von dem 
B a lka n k rie g  unb e rü h rt b le iben, und im ! a l l
gemeinen is t die E rn te  n ich t so g u t gewesen, 
als dass h ieraus d ie W a h rsch e in lich ke it eines 
s ta rken  w irtsch a ftlich e n  A ufschw unges h e r
zu le iten wäre. M an  b rauch t nu r die deutsche 
H a n d e lss ta tis tik  zu lesen und w ird  dann finden, 
dass in  einer ganzen R eihe von A r t ik e ln  der 
E x p o rt D eutsch lands nach Russland in  diesem 
fahre  zurückgegangen is t. D a  keine N ach 
r ic h t vo rlie g t, aus der man entnehm en konn te , 
dass sich die russische In d u s tr ie  vom  A usland  
unabhäng ig  gem acht ha t, so lässt d ie S ta t is t ik  
den Schluss zu, dass d ie von der pe te rsburger 
Börse ve rb re ite ten  N ach rich ten  von dem an 
geb lich  so grossen A ufschw ung Russlands m in 
destens übe rtrieben  waren.

* *
*

V on  russischen Speku lan ten w urde noch vo r 
wenigen Tagen ein neuer Haussevorstoss u n te r
nomm en. D ie  A k tie n  der N a p h t a -  P r o 
d u k t i o n s - G e s e l l s c h a f t  G e b r .  N o b e l  
erfuhren am  M ittw o c h  im  fre ien  M a rk t der 
hiesigen B örse eine, K u rss te ige rung  bis um 
ca. 16 o/o, und am D onners tag  t r a t  noch eine 
w eitere  E rh ö h u n g  um  ca. 11 o/o ein. A n  dem 
ersten Tage  der S te igerung  w ar besonders a u f
fä llig , dass die rege N ach frage  erst nach der 
Festsetzung der am tlichen  N o tiz , g le ichze itig  
auch nach Schluss der pe te rsburger Börse er
fo lg te , w ährend sie, w ie  m it S icherhe it an 
zunehmen is t, von einem russischen P r iv a t
spekulanten ausging. W esha lb  h a t dieser H e rr, 
so muss g e fra g t werden, gerade die be rline r 
Börse m it seinem A u ftra g  (der einen U m fang  
von 60 000 R b l. nom ina l e rre ich t haben so ll) 
beg lück t ? Im  H e im a tlande  is t der M a rk t der 
N a p h ta -A k tie n  v ie l grösser als _ h ie r, so dass 
eine K a u fo rd e r in  P e te rsburg  ke ine so lebha fte  
S te igerung he rvorgeru fen  hä tte . T a tsäch lich  
n o tie rte n  die A k tie n  h ie r auch zwei Tage lang 
über der pe tersburger P a r itä t ;  die gehe im nis
vo lle  K a u fo rd e r h a tte  na turgem äss das In te r 
esse deutscher Speku lan ten en tfach t, und es 
tauch ten  ba ld  die unsinn igsten  G erüchte  auf, um  
die N ach frage  aus den Depositenkassen zu er
k lä ren . In  W irk lic h k e it  scheint es sich bei 
dieser S te igerung  a lle in  um speku la tive  M achen
schaften zu handeln, fü r  deren A u s fü h ru n g  die 
b e rline r Börse . ausersehen worden is t, weil sich 
h ie r am le ich tes ten  S tückem angel e ins te llt.

*  *
*

Das bem erkensw erteste E re ig n is   ̂ am  
f ,UJ„s a i n d u s t r i e m a r k t  b ilde te  der K u rs - 

^ CJ ng in  den A k tie n  d e r  B e r l i n e r  E l e k -  
to m trt in  ä t W e r k e .  Schon seit e in igen W ochen 
2>outf(f)Ia(j en Reihen der A k tio n ä re  eine gewisse 

tig u n g  vorhanden, w eil am 1. O k tobe r

1913 der M a g is tra t der S tad t B e rlin  den V e r
tra g  m it  der G esellschaft künd igen  kann. D e r 
A b la u fs te rm in  dieses V ertrages  is t a lle rd ings 
erst der 1. O k to b e r 1915. A n  diesem Tage 
kann  die S tad t säm tliche W e rke  der B .E .W .  
übernehm en, aber es steh t ih r  auch fre i, nu r 
die b e rline r W e rke  zu kaufen bzw. den V e rtra g  
zu verlängern . D ie  U ebernahm e e rfo lg t even
tu e ll zum B uchw ert oder zu einem Taxpre ise, 
der durch  zwei von beiden K o n tra h e n te n  ge
w äh lte  Sachverständige festgesetzt w ird . D e r 
E rw erbspre is  r ic h te t sich alsdann nach der Be- 
tr ie b s fä h ig ke it des W erkes, ohne R ücks ich t au f 
dessen E rtra g . In  der kü rz lich  abgehaltenen 
G enera lversam m lung is t nun die A n frage  an 
die V e rw a ltu ng  g e rich te t worden, w ie w e it d ie 
V erhand lungen  m it dem M a g is tra t der S tad t 
gediehen seien. D a ra u f w urde e rw ide rt, dass 
der frühe re  O berbürgerm e is te r Kürschner die 
F rage  zur be iderse itigen Z u frie d e n h e it erledigen 
w o llte , O berbü rge rm e is te r W e rm u th  b isher aber 
n u r In fo rm a tio n e n  eingezogen habe, die noch 
n ic h t zu einem festen Entsch luss g e fü h rt haben. 
J e tz t ve rla u te t nun, dass der M a g is tra t gene ig t 
sei, d ie W e rke  zu e rw e rben ; er e rk lä rt a lle rd ings, 
dass die A nge legenhe it vo rauss ich tlich  eine fü r  
die A k tio n ä re  be fried igende E rle d ig u n g  finden  
werde. G le ic h g ü lt ig / w ie die E n tsche idung  
schliesslich aus fä llt, w ird  doch die B eunruh igung  
der A k tio n ä re  n ic h t eher weichen, als bis v o ll
s tänd ige K la rh e it über diese A nge legenhe it ge- 
schaffen worden is t. Die, U ns iche rhe it h a t aber 
zu e inem  grossen T e ile  die V e rw a ltu n g  ve r
schuldet, indem  sie ih re  B ilanzen nach der M e 
thode  des A . E . G .-Konzerns a u fs te llt, d. h. so, 
dass m an aus ihnen nur sehr w enig ersehen 
kann. D ie  A n lagen  der b e rlin e r W erke  und der 
V o ro rtw e rke  sind zwar g e tre n n t angegeben, aber 
n u r die N e ttoe innahm en  säm tlicher W erke , und 
zwar auch nu r in  e i n e r  Summe. D e r U m fang  
der ve rkau ften  E nerg ie  w ird  g le ich fa lls  n u r in  
einer G esam tz iffe r ve rö ffe n tlic h t, w ährend 
andererseits der D u rch sch tiittse rlö s  pro K ilo 
w a tts tu n d e  a lle in  fü r  die b e rline r W erke  
angegeben w ird . M an is t jedoch in  der 
Lage, sich d ie  B ru ttoe innahm en  aus der 
inne rha lb  B e rlin s  ve rkau ften  E nerg ie  zu be
rechnen, w e il von dieser Summe 10 ° /o  an die 
S tad t a bge füh rt werden müssen und der h ie r
fü r  verw endete B e tra g  aus den G eschäftsberich
ten  he rvo rgeh t. A n  der H and  dieser Z if fe r  sowie 
des D urchschn ittsp re ises  fü r  die in  B e rlin  ve r
ka u fte  E le k tr iz itä t  verm ag . m an festzuste llen, 
dass unge fähr 15 ,o/0 der Gesam terzeugung au f 
die V o ro rtw e rke  en tfa llen . U e b e rträ g t man 
diesen Prozentsatz auf den im  G eschäftsberich t 
ausgewiesenen Ueberschuss der E le k t r iz itä t
w erke und b e rü cks ich tig t m an andererseits die 
sonstigen E innahm en, die den B. E . W . aus 
G rundstücksverm ie tungen , D iv idenden  usw. zu- 
fliessen, so e rg ib t sich, wenn m an die U n 
kosten , T an tiem en  usw. schätzungweise in  A b 
zug b r in g t, eine Summe, die einer V erz insung  
der Sytammaktien von etwa 10 °/o nahekom m t. 
H ie rb e i muss m an jedoch voraussetzen, dass 
der Preis der von den V o ro rtw e rke n  ve rkau ften  
E le k tr iz itä t  ebenso gross is t, w ie der in  B e rlin  
erzie lte , und dass die G esellschaft den von der
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S ta d t fü r  ih re  W erke  zu em pfangenden B e trag  
entw eder zur R ückzah lung der V o rzugsaktien  
und  A n le ihen  benu tz t oder m it 4 1 /2  %. zu ve r
zinsen in der Lage is t. M an  muss w e ite rh in  
.voraussetzen, dass die A n lagen  zum B uchw ert 
bezah lt werden oder der T a xw e rt n ic h t n ied rige r 
is t. A uch  wenn man voraussetzt, dass die, V o r
o rtw e rke  g le ichze itig  m it den b e rlin e r A n lagen  
an die S ta d t übergehen, w ürde sich nach dieser 
Schätzung eine D iv idende  von etwa 10 °/o e r
z ie le n . lassen. D ie  B egründung  der Berechnung 
a u f die b e rline r W erke  h a t noch den N ach te il, 
dass sich aus den G eschäftsberich ten  n ic h t fe s t
ste llen  lässt, w elcher P rozentsatz der G rund
s tückserträge  auf B e rlin  bzw. auf die V o ro rte  
e n tfä llt .  W enn eine solche Berechnung auch 
ke in  genaues B ild  e rg ib t, so kann man doch 
jeden fa lls  daraus schliessen, dass, ^ine ernste 
G efahr fü r  d ie A k tio n ä re  bei dem gegenw ärtigen 
K urss tände  kaum  vorhanden is t. Es ko m m t 
auch in B e tra ch t, dass die G esellschaft in  R ück
s ich t auf den eventue llen U ebergang ih re r W erke  
an  die S ta d t vo r e inigen Jahren sich in  s ta rkem  
Masse an der E le k tr iz itä t-L ie fe ru n g -G e se lls ch a ft 
b e te ilig t und ih ren  A k tienbes tand  inzwischen er
h ö h t ha t. D ieser b e trä g t je tz t 12 826 M ill .  J i ;  

ausserdem  besitzen d ie B . E . W . 2 , M i l l :  M  

A k tie n  der Sächsischen E le k tr iz itä t-G e se lls ch a ft 
und 3,116 M ill .  M  A n te ile  an den b e rline r V o r
o rts -E le k tr iz itä tw e rk e n , so dass also a lle r V o r
aussich t nach, auch bei einer V e rs ta d tlich u n g , 
d ie  B .E .  W . ih re  S e lbs tänd igke it beha lten  
w erden. B r u n o  B u c h w a l d .

Umschau.
ImN orden undSüden

Banknoten ln Nord und Süd. Europas geheD zu
gleicher Zeit zwei Staaten daran, den bisherigen Noten
umlauf durch gesetzliche Massnahmen zu erhöhen: Nor
wegen und Italien. Beide Staaten handeln aber aus wesent
lich verschiedenen Motiven. Denn während in Norwegen 
die geplante Erhöhung des .Grundkapitals und des Noten
kontingents im Einklang steht m it der normalen Steigerung, 
die das Wirtschaftleben des kleinen norwegischen Völkchens 
erfahren hat, geschieht wohl äusserlich auch die Erhöhung 
des italienischen Notenkontingents auf den Wunsch der 
beteiligten industriellen,kommerziellen Kreiseltaliens. A lle in 
der wahre Grund für die Notwendigkeit dieser Vermehrung 
ist doch wohl in dem Tripoliskrieg zu suchen. Denn die 
jetzt beschlossene Vermehrung des italienischen Noten- 
kontingeDts um 100 M illionen L ire  ist doch zu gross, als 
dass man sie allein durch die vermehrte Inanspruchnahme 
der italienischen Notenbanken durch die Geschäftswelt auf 
regulärem Wege erklären könnte. Man darf ausserdem 
nicht vergessen, dass die italienischen Notenbanken bisher 
die Verpflichtung hatten, dem Staatsschatz Vorschüsse in 
Höhe von 125 Millionen L ire  zu gewähren, neuerdings 
durch königliches Dekret infolge des Tripoliskrieges ver
anlasst worden sind, ihre Vorschüsse um 30 Millionen auf 
155 Millionen Lire zu erhöhen. Schon daraus erklärt sich 
w oh l-ZU  einem Teil das Bestreben, den Banken die Mög
lichkeit einer erweiterten Notenausgabe zu verschaffen, die

ein Aequivalent für die , erhöhte Verpflichtung gegenüber 
dem Staat sein soll. Jedenfalls dürfte aus Anlass dieser 
Veränderungen im Bankwesen Norwegens und Italiens eine 
kurze Aufklärung über die Organisation des Notenbank
wesens in diesen beiden geographisch wirtschaftlich und 
politisch extrem entgegengesetzten Landein notwendig sein.

*  *
*

Das Recht, Banknoten auszugeben, haben in Italien 
der Banco di Napoli, der Banco di Sicilia und die Banca d’ 
Italia. Die letzte ist die eigentliche zentrale Notenbank, 
die unserer Reichsbank vergleichbar ist. Ebenso wie bei 
unserer Reichsbank ist die Grundlage der Banka d Italia 
privatkapitalistisch, aber man hat in Italien keine besondere 
Gesellschaftform, sondern einfach die Rechtsform der 
Aktiengesellschaft fü r die Organisation der staatlichen 
Notenbank gewählt. Die Bank w ird auch nicht, wie die 
Deutsche Reichsbank, vom Staat geleitet. Der Staat übt 
durch den Finanzminister nur ein Kontrollrecht aus, das 
einem besonderen Aufsichtamt unter der Leitung eines 
Generalinspektörs übertragen ist. Den Generalversamm
lungen und den Sitzungen des sogenannten Oberen V er
waltungrats wohnt ein Beauftragter der Regierung bei, der 
das Vetorecht gegen Beschlüsse, die er für ungesetzlich er
achtet, geltend machen kann. Als Entgeld für das Noten
privileg erhält der Staat zunächst einen Anteil am Gewinn 
der Banca d’Halia. 5°/0 erhalten die Aktionäre als D iv i
dende vorweg, beträgt der Gewinn zwischen 5 und 6%, 
so erhält der Staat ein Dritte l, während die Aktionäre zwei 
Dritte l bekommen, während alles, was eine Dividende von6%  
des eingezahlten Kapitals übersteigt, zwischen Staat und A k
tionäre geteilt wird. Ausserdem aber ist die Bank vei- 
pflichtet, dem Staate gegen Verpfändung von Staatspapieren 
zu einem fixen Zinssatz von 11/2%  bis zu 115 Millionen 
L ire  (nach neuer Verordnung bis 140 Millionen) Darlehen 
zu gewähren. Auch hat der Finanzminister das Recht, bis 
zu 50 M illionen Darlehen für die ihm unterstellte Depositen- 
und Darlehnskasse zu einem Zinsfuss aufzunehmen, 
der den Satz von 3% nicht übersteigen darf. Für 
dieses Darlehen sind seitens der Depositen- und 
Dahrlehnskasse mittelbare oder unmittelbare Staatspapiere 
zu hinterlegen. Die Kosten für die Staatskontrolle (zwischen 
70 und 80 000 L ire  jährlich) muss die Banca d’Italia dem 
Staat ersetzen. Das Kapital der Banca d Italia beträgt 
nominell 240 Millionen L ire , da jedoch jede Aktie nur mit 
600 Lire einbezahlt ist, so beträgt zurzeit das eingezahlte 
Aktienkapital nur 180 Millionen. Die Niederlassungen der 
Bank in den italienischen Provinzen zerfallen in Haupt
kontore, Filialen und Agenturen. Die F ilialen und Agen
turen, die von je einem Direktor oder Agenten geleitet 
werden, gehören zu dem Ressort des in ihrem Gebiet ge
legenen Hauptkontors. Diese Hauptkontore werden selb
ständig verwaltet. A lle  Aktionäre, die im Bezirk eines 
solchen Hauptkontors wohnen, haben das Recht, je  nach 
der Giösse des betreffenden Hauptkontors zwischen 7 
und 12 M itgliedern zum Verwaltungrat und 4 Zensoren 
zu wählen. Der Verwaltungrat besorgt mit der Direk 
tion die Verwaltung des Kontors, während die Zensoren :eme 
kontrollierende Tätigkeit ausüben. Ausserdem besteh-*1 bei 
jedem Hauptkontor noch eine sogenannte D isko r'tto m - 
mission, der wieder ein etwas grösserer Diskonf-rat zur 
Seite steht. Die Zentralverwaltung der Gesellschaft üegt
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in  den Händen des sogenannten oberen Rates und des von 
diesem bestellten Generaldirektors sowie seines Stellver
treters. Dieser obere Rat ist derart zusammengesetzt, dass 
fünf Mitglieder in  der jährlich in Rom stattfindenden ordent
lichen Generalversammlung der Aktionäre gewählt werden, 
während ausserdem der Verwaltungrat eines jeden Haupt
kontors das Recht hat, aus seiner M itte zwei Mitglieder in 
diesenoberenRatzuwählen. Der obereRaternenntnichtbloss 
den Generaldirektor und dessen Stellvertreter, sondern 
hat auch das Recht, alle Beamten der Bank anzustellen 
und zu entlassen. Man sieht also, dass in bezug auf die 
Verwaltung der Bank das Privatkapital in  Italien viel 
grössere Rechte hat, als bei unserer Reichsbank. Die Wahl 
der beiden Direktoren muss allerdings von der Regierung 
genehmigt werden. Die Regierung hat ausserdem auch einen 
Einflirss auf die Festsetzung des Diskonts. Jede Diskont
änderung bedarf ihrer Zustimmung. Jedoch’ ; bestehen 
neben dem offiziellen Normaldiskont noch zwei billigere 
Diskontsätze. Der eine, der sich ein Prozent unter dem 
offiziellen Satze hält, w ird als „Vorzugsdiskont“ einzelnen 
Privatbanken gewährt. Ausserdem können bestimmte 
feinste Wechsel zum „Privatdiskont“ angekauft werden. 
Dieser Privatdiskont darf niemals unter drei Prozent herab
gehen. A uf seine Festsetzung hat der Schatzminister Ein
fluss. Die Bank ist ähnlich wie die Deutsche Reichsbank 
in ihren Geschäftszweigen beschränkt. Sie darf namentlich 
keinerlei spekulative Geschäfte machen und darf italienische 
Staatspapiere ru r  zu einem Betrage kaufen, der um nicht 
mehr als 75 M illionen L ire  den Reservefonds der Bank 
übersteigt. Die Noten der Bank sind gesetzliches Zahlung
mittel. Die Bank ist aber nicht verpflichtet, ihre Noten 
in Metall einzulösen. Eine solche Verpflichtung tr itt erst 

«in, wenn sich kein staatliches Papiergeld mehr im Umlauf 
befindet. Es steht der Bank aber frei, auf ihre Noten 
Papiergeld oder Metall zurückzuzahlen. Zahlt sie Metall 

so ist sie berechtigt, das an den Börsen notierte Agio für 
Metallgeld zu fordern, falls ein solches vorhanden 
sein sollte. Im  Falle einer Liquidation der Bank 
haben die Noteninhaber aber ein Vorzugsrecht an 
demjenigen Betrage, der an Gold und Silber über 
400 M illionen Lire, zuzüglich der Deckung für die täglich 
fälligen Verbindlichkeiten, hinausgeht, an dem Besitz 
der Bank an direkten und indirekten Staatspapieren, an 
einem gewissen Teil der fremden Wechsel, an den Lombard
forderungen und am gesamten italienischen Wechselvorraf. 
Aus dem Gesagten geht bereits hervor, dass im  Gegensatz 
zur Reichsbank die Bank d’Italia auch verpflichtet ist, ihre 
täglich fälligen Verbindlichkeiten durch einen Barbestand 
gedeckt zu halten, und zwar muss dieser Barbestand 
mindestens 4O°/0 der Verbindlichkeiten betragen. Ausser
dem besteht aber seit dem Jahre 1899 die Bestimmung, 
dass der Notenumlauf eventuell um ein D ritte l desjenigen 
Betrages vermindert werden muss, um den der Betrag der 
verzinslichen Depositen die Summe von 200 Millionen 
L ire  übersteigt. Ebenso wie fü r die täglich fälligen Ver
bindlichkeiten besteht die Verpflichtung einer mindestens 
40°/oigen Metalldeckung für die umlauienden Noten. Der 
Metallbestand des italienischen Bankgesetzes ist aber 
wesentlich anders zusammengesetzt als die für unsere Reichs- 
.banknoten erforderte Metalldeckung. Es werden nämlich in 
ihn nicht bloss die Goldmünzen, ungemiinztes Gold und die

Silbermünzen der lateinischen Münzunion eingerechnet, 
sondern auch Ausland Wechsel in Gold oder in Silber (nur auf 
Länder der lateinischen Münzunion), die Schatzscheine frem
der Staaten und die Kontokorrentforderungen bei auslän
dischen Banken. DreiV ierte l des Mindestmetallbestandes muss 
aus Gold oder Goldvaluten bestehen. Ausserdem sind noch 
bestimmte Höchstprozentsätze für die übrigen Positionen 
des Metallbestandes angegeben. Auf alle Fälle aber muss 
ein Mindestmetallbestand von 400 Millionen vorhanden 
sein, der unter M itkontrolle des Staates besonders auf
bewahrt werden muss. Die normale Grenze des Noten
umlaufes, die zurzeit 660 Millionen L ire  beträgt, darf ohne 
weiteres und unbegrenzt dann vermehrt werden, wenn für 
das Plus volle Metalldeckung vorhanden ist. Die über 
den Betrag von 660 Millionen Lire hinaus ausgegebenen 
ungedeckten Banknoten unterliegen einer gestaffelten 
Steuer, und zwar beträgt diese Steuer ein Dritte l des 
derzeitigen Diskontsatzes für eine Mehrausgabe bis zu 50 
M illionen, zwei D ritte l des Diskontsatzes für eine Mehr
ausgabe zwischen 50 und 100 Millionen und den 
ganzen Diskontsatz für den Mehrbetrag, der zwischen 
100 und 150 Millionen L ire  ausgegeben wird. 
Um die Mehrausgabe eines allzu hohen Betrages 
ungedeckter Noten zu verhindern, w ird eine Steuer von 
7 y2 <y von jeder ungedeckten Note erhoben, die 
über den Betrag von 150 M illionen hinaus ausgegeben 
ist. Recht interessant ist die Bestimmung, dass es 
unter Umständen der Bank auch erlaubt ist, selbst dann 
noch weitere ungedeckte Noten auszugeben, wenn die 
vorhandene Metalldeckung nicht mehr ganz 40°/o aus
macht. In  diesem Fall ist die Bank auf alle Fälle ver
pflichtet, 71/ 2°/o Steuer an den Staat abzuführen, selbst 
wenn sie sich m it dem Notenumlauf innerhalb der Normal
grenze von 660 Millionen L ire  hält. Diese Bestimmung ist um 
deswillen von besonderem Interesse, weil hier die Bank von 
Italien einen Ausweg aus der Starrheit gefunden hat, die 
noch immer selbst demSystem der — angeblich elastischen — 
indirekten Notenkontingentierung anhaftet. DieseBestimmung 
verhindert, dass in  abnormen Fällen, z.B. in Krisenzeiten, die 
Bank vor die Wahl gestellt wird, entweder gerade dann, wenn 
die Ausgabe weiterer Noten am nötigsten ist, ihre Noten
ausgabe einzustellen oder bei der Regierung die Suspen
dierung oder Aenderung des Bankgesetzes zu verlangen. 
Ferner ist sehr interessant eine Unterscheidung zwischen dem 
Notenumlauf für die Befriedigung privater Kreditbedürf
nisse und der Befriedigung der Kreditbedürfnisse des 
Staates, die in der Weise durchgeiührt ist, dass bei 
der Berechnung der Notensteuer diejenige Erhöhung der 
Notenausgabe, die zur Gewährung von Vorschüssen an 
den Staat entsteht, nicht in die steuerpflichtige Menge 
eingerechnet w ird. Diese „Staatskreditnoten“ brauchen
auch nur m it 33*/3% Metall gedeckt zu werden.

*  **
Die Bank von Norwegen ist eine Aktiengesellschaft 

m it einem Kapital von 25 M illionen Kronen, das in 
Namensaktien eingeteilt ist, und ähnlich, wie es bei der 
Reichsbank der Fa ll ist, g ilt auch bei der Eatk von Nor
wegen nur derjenige als Aktionär, dessen Name in das 
Aktiemegister der Bank von Norwegen eingetragen ist. 
Auch darin ähnelt die Verfassung der norwegischen 
Notenbank der der deutschen Reichsbank, dass die
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Aktionäre keinerlei Einfluss auf die Leitung der Bank 
besitzen. Der Vorstand w ird gebildet aus der Direktion 
und aus den Repräsentanten. Das Repräsentanten
kollegium, das aus 15 Mitgliedern besteht, w ird in der 
Weise vom Storthing (dem norwegischen Parlament) 
gewählt, dass die Wahldauer jedes Mitgliedes sechs 
Jahre beträgt, dass aber in jedem dritten Jahre ein 
Teil der Repräsentanten zurücktreten muss. Die Re
präsentanten kontrollieren die Geschäftsführung, be- 
schliessen über die Verteilung des Jahresgewinnes 
setzen die Gehälter der Beamten fest und haben das Vor
schlagsrecht bezüglich der Gehälter der oberen Angestellte!! 
an das Storthing. Von den fünf Mitgliedern der Direktion 
werden der Vorsitzende sowie der stellvertretende V or
sitzende nach Fühlungnahme mit den Repräsentanten vom 
König ernannt, während die übrigen drei das Storthing 
wählt. Die vom Storthing gewählten Mitglieder werden 
auf sechs Jahre angestellt, während für die vom König 
ernannten Mitglieder aktiv und passiv ein Kündigungrecht 
von sechs Monaten besteht. Auch die aus je  drei M it
gliedern zusammengesetzten Vorstände der Filialen werden 
vom Storthing gewählt und weder vom Vorstand noch 
von den Repräsentanten bestellt. Die Bank ist zwar ver
pflichtet, die Geschäfte des Staates zu besorgen, darf aber 
keine Vorschüsse an den Staat gewähren. Eine Ver
pflichtung, die freilich bis zum gewissen Grade dadurch 
illusorisch wird, dass die Bank in verhältnismässig unbe
schränktem Masse nicht bloss norwegische Staatsanleihen 
und Hypothekenobligationen, sondern auch andere leicht 
realisierbare Effekten kau'en darf. Die Aktionäre erhalten 
6 % Dividende, die eventuell unter der Bedingung, dass 
der Reservefonds mindestens den dritten Teil des Aktien
kapitals beträgt, aus diesem ergänzt werden kann. Von 
dem, was normalerweise über 6 °/0 als Dividende an die 
Aktionäre verteilt ist, gehen, da jetzt der Reservefonds 
bereits die gesetzliche und statutenmässige Höhe von 4/io 
des Aktienkapitals ausmacht, je die Hälfte an den Staat 
und an die Aktionäre. Ueberschreitet die Dividende 10 % , 
so bekommt von dem dann noch verbleibenden Rest der 
Staat 3/4, während die Aktionäre nur noch 1/i  erhalten. 
Norwegen hat Goldwährung und deshalb ist die Bank von 
Norwegen auch verpflichtet, ihre Noten in Gold einzulösen. 
Nun hat die Bank von Norwegen aber auch einen Betrag 
von etwas mehr als 12 Millionen Kronen regulär in Fünf
kronenscheinen im Umlauf. Den einzelnen Fünfkronen
schein kann sie natürlich nicht in  Gold einlösen. Sie ist 
aber verpflichtet, stets dann in  Gold zu zahlen, wenn ih r 
— auch in Fünfkronenscheinen — ein in norwegischem Gold 
darstellbarer Betrag an Noten repräsentiert wird. Werden 
ih r also ein Zwanzigkronenschein und zwei Fünfkronen
scheine präsentiert, dann ist sie verpflichtet, dreissig Kronen 
in  Gold zu zahlen. Selbstverständlich aber fällt diese
Verpflichtung für einen Te il dann fort, wenn ih r z. B. 
35 Kronen in einem Schein zu 20 Kronen und drei 
Scheinen zu 5 Kronen präsentieit werden; dann muss 
sie 30 Kronen in Gold, 5 Kronen in Silber ein
lösen. M it Gold gedeckte Noten kann die Bank in 
jeder beliebigen Höhe ausgeben. Normalerweise soll sie 
ungedeckte Noten in keinem höheren Betrag als 35 M il
lionen Kronen ausgeben. Ueberschreitet sie das Kon
tingent, so muss erstens der Regierung davon M itteilung

gemacht und zweitens eine Notensteuer entrichtet werden. 
Die Notensteuer beträgt für den ersten Monat der Ueber- 
schreitung 6 °/0 und erhöht sich fü r jeden weiteren Monat 
in  ziemlich empfindlicher Weise um V2 °A>v Zum Gold
bestand im  Sinne des norwegischen Bankgesetzes rechnen 
das im Besitz der Bank befindliche Gold, das Goldgut
haben bei ausländischen Verbindungen und das Guthaben 
bei der Schwedischen Reichsbank und der Nationalbank 
in Kopenhagen in einer Höhe von höchstens 3 M ill. Kronen, 
doch scheint es, als ob die Bank sich an diese Maximal
grenze nicht ganz strikt hält.

Man schreibt m ir: „Eines
Antisemitische Kuxe. der Grundprinzipien de3

Effektenverkehrs von heute ist die Freizügigkeit des W ert
papiers, sie w ird nur vergleichsweise in seltenen Fällen 
durchbrochen. So bei Versicherunggesellschaften, die sich 
in den Aktionären potente Garantoren der ausstehenden 
Kapitalbeträge erhalten müssen, und bei gewissen Kuxen, 
insbesondere in der Kali-Industrie, bei denen ähnlich wie 
bei den noch weiter verpflichtenden Bohranteilen die 
Zubusselast an den Gewerken gebunden wird. Allenfalls 
kann man auch als Beispiele mangelhafter Freizügigkeit 
„Familien“ -Aktien, die Werte von lokalen Unternehmungen 
(Riiben-Zuckerfabriken, Theater usw.) anführen, auch 
Namensobligationen in  gewissem Umfange. Damit aber 
glaubte man bisher im  allgemeinen den Kreis der Be
schränkungen der Bewegungfreiheit der wichtigsten Effekten- 
kategorien umgrenzt. Es wird von Interesse sein, auf 
einen weiteren, besonders eigenartigen Fall der Bewegung
beschränkung, der m ir durch Zufall zur Kenntnis ge
kommen ist, hinzuweisen. Es gibt nämlich, im 20. Jahr
hundert, auch „antisemitische“ Kuxe. V or kurzer Zeit fand 
eine Sitzung des Ausschusses statt, den der Zentralverband 
des Deutschen Bank- und Bankiergewerbes in Berlin für 
die Kodifizierung der im  Handel m it offiziell nicht notierten 
Kuxen eingesetzt hat. Die Festsetzung der an den ver
schiedenen Plätzen gebräuchlichen Usancen, die Versuche, 
eine Vereinheitlichung und möglichst knappe Fassung her
zustellen, führten unter anderem auch zu folgendem 
Vorgang. Dem Entwurf sollte eine Bestimmung folgenden 
Wortlauts eingefügt werden: „Das (Kuxen-)Geschäft bleibt 
trotz Verweigerung der Genehmigung (der Eintragung 
des Käufers ins Gewerkenbuch) wirksam, wenn die Ver
weigerung nachweislich auf Grund eines in der Person 
des Käufers liegenden Umstandes erfolgte, welcher dem 
Verkäufer beim Abschluss des Geschäftes nicht bekannt 
war und bei dessen Vorliegen die Erteilung der Ge
nehmigung verständigerweise nicht erwartet werden 
konnte.“ In  der Regel sollen nämlich Geschäfte in  Kuxen 
(auch unnotierte Aktien und Anteile) ihre Wirksamkeit 
verlieren, wenn die Eintragung, wo sie erforderlich ist, 
verweigert wird. Es w ird also eine Ausnahme stipüliert. 
A uf Wiederspruch aus der Versammlung wurde der zitierte 
Paragraph in folgende Fassung abgeändert: „Das Geschäft 
bleibt trotz Verweigerung (der Eintragung) wirksam, wenn 
die Verweigerung nachweislich auf Grund eines in der 
P e rs o n  des K ä u fe rs  liegenden Umstandes erfolgt.“ 
Die Fassung wurde also verkürzt —  aber auf den 
Paragraphen selbst konnte nicht verzichtet werden, 
wie mancherseits verlangt worden war. Denn — 
zur Ueberraschung wohl auch der Mehrheit der anwesenden
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Fachleute wurde von informierter Seite die Feststellung 
gemacht, dass die Gewerkschaft G eo rg  v o n  G ie sch e s  
E rb e n  „prinzip ie ll“ keine Juden in das Gewerkenbuch 
einträgt. Juden dürfen m it Giesche-Kuxen wohl handeln, 
aber Gewerken dürfen sie nicht werden! Die Gewerkschaft 
Georg von Giesches Erben repräsentiert eine der grossen 
oberschlesischen Feudal-Montanunternehmungen, ihre Pro
dukte —  bei deren Herstellung sie keinen der modernen 
Fortschritte versäumt — spielen am Markt eine gewichtige 
Rolle. Die Frage, wie die Gewerkschaft zu ihrem sonder
baren Anti-Juden-Standpunkt kommt, ist schwer m it Sicher
heit zu beantworten. Vielleicht hängt das Kuriosum 
folgendermassen zusammen: Die Gewerkschaft soll eine 
des alten Rechts sein, ihre gewerkschaftlichen Anteile 
dürften daher als „a lte“ Kuxe Immobiliar-Charakter 
haben. Derartige Gewerkschaften und Kuxe gibt es gerade 
auch in Oberschlesien und seinem Montanrevier eine ganze 
Menge, es sind dies meist die l / i28 —  Teile, von denen 
ja der „K u x “ auch seinen Namen haben soll. Hat nun 
die Gewerkensperre für Juden — an ihrer zum mindesten 
praktischen Durchführung scheint nicht zu zweifeln zu 
sein —  etwa ihren theoretischen Grund darin, dass 
irgendwann einmal Juden vor der Emanzipation dort der 
Grundstückserwerb versagt war ? Und glaubte man damals, den 
Erwerb „a lter“ Kuxe m it dem verbotenen Immobiliar
kauf auf eine Stufe stellen zu sollen? Vielleicht. W ie 
dem aber auch sei, man kann sich kaum etwas A n ti
quierteres, kaum einen grösseren Anachronismus vorstellen, 
wie den Versuch, heute noch eine rein geschäftliche Trans
aktion, wie sie ein Kuxenerwerb darstellt, an die — Kon
fession des Erwerbes zu binden. V ielle icht genügt der 
öffentliche Hinweis, um Abhilfe zu schaffen. Im  übrigen w ird 
derVorgang dieSammler vonFinanzkuriositäten interessieren.‘ ‘

Im  nächsten Plutusheft
Berliner Abendbörse. wer^e Rh ¿len Rest der

m ir zugegangenen interessanten Antworten auf meine 
Umfrage über die Zweckmässigkeit der Errichtung einer 
Abendbörse in Berlin veröffentlichen.

Man schreibt
Mecklenburgische Banksünden. mir aus Meck_

lenburg: „Ih re  Auslassungen im letzten Heft des „P lutus“ 
haben in Rostock und über Rostocks Grenzen hinaus in 
weiten Kreisen der mecklenburgischen Bevölkerung leb
haften Beifall gefunden. Bei uns werden die Vorgänge, 
die zur Sanierung der Rostocker Bank geführt haben, 
naturgemäss noch immer sehr lebhaft diskutiert, und das 
um so mehr, weil wohl nur sehr wenige Optimisten glauben , 
dass es der neuen Verwaltung gelingen wird, das Institut 
aus den sehr verfahrenen Verhältnissen herauszuführen. 
Die von Ihnen bereits erwähnte Zurückhaltung der Staats
anwaltschaft w ird gleichfalls besprochen. Auch die Frage 
der Regressansprüche gegen die alte Verwaltung ist unklar. 
W ie auch Sie erwähnen, war in der Oeffentlichkeit von 
810 000 M  die Rede, die der Aufsichtrat und die alte 
Direktion aufbringen sollten, und jetzt erfährt man, dass 
einzig und allein der frühere Vorsitzende des Aufsichtrats 
150 000 M  gezahlt hat, und dass gegen die übrigen M it
glieder des Aufsichtrats irgendwelche Ansprüche nicht er
hoben werden. Ja, einige der an den Vorgängen beteiligten 
Herren gehören noch heute der Verwaltung der Rostocker 
Bank an. Am eigentümlichsten ist indessen die Rolle, die

die Mecklenburgische Hypotheken- und Wechselbank irt 
der ganzen Angelegenheit spielt, und man w ird m it Recht 
fragen dürfen, ob ih r irgend etwas daran liegt, der Rostocker 
Bank wieder auf die Beine zu helfen, oder ob sie die ganze 
Hilfsaktion nur unternommen hat, um sich damit schliess
lich eine Konkurrenz vom Halse zu schaffen. Dieses 
Misstrauen gegen die Schweriner Hypothekenbank, die 
sehr auffallenderweise im  Frühjahr trotz der Uebernahme 
der Vorzugsaktien einen Sitz in der Verwaltung der 
Rostocker Bank ablehnte, hat durch die sehr merkwürdige 
Art, wie die Direktorenposten bei dem Rostocker Institut 
besetzt wurden, von neuem Nahrung erhalten. Es kann 
nicht bestritten werden, dass an die Spitze der Rostocker 
Bank ein sehr erfahrener Fachmann, ein äusserst umsich
tiger Geschäftsmann, ein gewiegter Jurist gehört, der die 
vielen zweifelhaften Geschäfte der früheren Direktion 
durchschaut und aus den Trümmern rettet, was noch zu 
retten ist. Statt sich aber nach einem solchen Mann um
zusehen, stellt man an die Spitze des rostocker Unter
nehmens einen ganz jungen Rechtsanwalt, dem jede Kennt
nis auf dem Gebiete des Bankwesens fehlt, und der auch 
als Jurist, bisher keine Erfahrungen sammeln konnte, der 
aber den Vorzug hat, dass er der Bruder des Direktors 
Faull von der Mecklenburgischen Hypotheken- und Wechsel
bank ist. Die Erregung über diese sonderbare Wahl wird 
besonders verständlich, wenn man sich erinnert dass die 
Mecklenburgische Hypotheken- und Wechselbank im meck
lenburgischen Volksmunde bereits den Beinamen „Familien
bank“ führt. D irektor der Hypotheken- uffd' Wechsel
bank war nämlich lange Jahre hindurch der nationalliberale 
Politiker, Geh. Rat Büsing, der allerdings um die Leitung 
der Bank sich, herzlich wenig kümmerte, da er viele 
Monate des Jahres als Mitglied des Reichstages von 
Schwerin abwesend war, und sich nach Schluss der Session 
in einem längeren Urlaub von den Anstrengungen des 
politischen Lebens erholen musste. Als er seine Stellung 
aufgab, wurden seine beiden Schwiegersöhne zu Direktoren 
der Bank bestellt, obwohl die beiden Herren keine 
besondere Qualifikation fü r das Amt mitbrachten. Der 
eine hatte seine geschäftlichen und juristischen Erfahrungen 
als Richter bei dem kleinsten Amtsgericht Mecklenburgs 
gesammelt, der andere war allerdings vorübergehend bei 
einem kleinen mecklenburgischen Bankunternehmen tätig 
gewesen. Nun ist m it dem 1. November der eigentliche 
Leiter der Bank, Kommerzienrat Kayser, von seinem Posten 
zurückgetreten. Kayser ist vor etwa dreissig Jahren in 
die D irektion zu einer Zeit eingetreten, als das Unter
nehmen sich in  einer recht prekären Lage befand; seinen 
grossen banktechnischen Kenntnissen, seiner Energie und 
Arbeitkraft ist es zu danken, dass die Bank die damalige 
Krisis überwand, er ist der Schöpfer der ganz Mecklen
burg umfassenden Organisation, durch die es gelang, die 
misstrauische mecklenburgische Bevölkerung zu veranlassen, 
ihre Ersparnisse der Bank in der Form von Depositen
geldern anzuvertranen. Warum der noch rüstige Mann 
gerade jetzt sang- und klanglos aus der D irektion aus
scheidet, und warum der Aufsichtrat davon absieht, seine 
Stelle wieder zu besetzen, und an seiner Statt einen er
fahrenen Bankfachmann neben die beiden juristischen 
Direktoren zu berufen, darüber sind nur Vermutungen zu
lässig, doch sei erwähnt, dass die Meinung vorherrscht.
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-es solle nach Ablauf einer gewissen Frist noch ein M it
g lied der Familie Büsing-Faull in  die D irektion berufen 
werden. Dass aber ein banktechnisch gebildeter Fachmann 
der Mecklenburgischen Hypothek- und Wechselbank sehr 
nötig ist, bedarf bei ihrem recht risikoreichen Betrieb, der 
von der unabhängigen Finanzpresse, so beispielsweise von 
der „F rk f. Z tg .“ und dem „Berl. Tagebl.“ , schon recht 
häufig zum Gegenstand kritischer Besprechungen gemacht 
ist, kaum der Eiörterung. Ist doch die Schweriner 
Hypothekenbank mit die grösste Bau geldgeberin auf dem 
berliner Terrainmarkt. Sie unterhält zur Pflege dieses 
Geschäftszweiges eine eigene Vertretung in  Berlin, 
die bis vor wenigen Jahren der D irektor der V e r
sicherunggesellschaft Union, H err von Adelson, inne
hatte, der in sehr geschickter Weise das Baugelder
geschäft mit dem Versicherunggeschäft zu vei quicken 
wusste. Herr v. Adelson liess seinen Freund Büsing 
von der Schweriner Hypothekenbank zum Vorsitzenden 
des Aufsichtrats der Union wählen. Ob die Mecklen
burgische Hypotheken- und Wechselbank bei der gegen
wärtigen Krisis auf dem berliner Baumarkt Verluste er
litten hat, ist nicht bekannt geworden; dem aufmerksamen 
Beobachter der anstehenden berliner Subhastationen wird 
indessen nicht entgangen sein, dass sie bei einer erheb
lichen Anzahl von Zwangsversteigerungen in  den letzten 
Monaten beteiligt war. Aengstlichen Gemütern pflegt die 
D irektion immer vorzuhalten, dass etwaige Verluste durch 
die sehr erheblichen stillen Reserven einen Ausgleich 
finden würden; demgegenüber sei indessen darauf hin
gewiesen, dass diese stillen Reserven zu einem nicht un
erheblichen Teile aus der Beteiligung bei dem Kaliberg
werk Jessenitz bestanden, die bis auf 1 M  abgeschrieben 
war, eine Reserve, die nunmehr durch das vor einigen 
Monaten erfolgte Ersaufen von Jessenitz verschwunden ist. 
Unklar bleibt dabei wieder, wie eine Hypothekenbank m it 
grossem Depositengeschäft eine hohe Beteiligung an einem 
derartig riskanten Unternehmen übernehmen konnte, 
unklar ferner, wie die Bank bei ihrer Depositenkundschaft, 
die zum grossen Teil aus kleinen Sparern besteht, grosse 
Summen in Jessenitz-Aktien und -Obligationen absetzen 
konnte, so dass durch den Zusammenbruch von Jessenitz 
wieder gerade Leute, die es nicht vertragen können, er
hebliche Verluste erlitten haben. Am unklarsten aber 
bleibt die Stellung der Aufsichtbehörde, die derartige Ge
schäfte und auch die vorstehend erwähnten Geschäfte auf 
■dem berliner Terrainmarkt toleriert. Allerdings erfreut 
sich die Schweriner Hypothekenbank in besonders hohem 
Grade der Gunst der mecklenburgischen Behörden, die 
ih r sogar gestatteten, als Sicherheitleistung für das erheb
liche Staatsguthaben, das bei ih r unterhalten wird, nicht, 
wie sonst doch allgemein üblich, Staatsanleihen, sondern 
ihre eigenen Pfandbriefe zu hinterlegen. Vielleicht ist 
auch dieses Verhalten der mecklenburgischen Firanz- 
verwaltung ein Beweis für die absolute Notwendigkeit 
einer modernen Verfassung in Mecklenburg, da sich auf 
dem jetzt bestehenden ständischen Landtag schwerlich 
jemand finden wird, der diese Dinge zur Sprache bringt, 
ganz abgesehen davon, dass es mindestens zweifelhaft ist, 
ob dem Landtag in seiner jetzigen Gestalt ein Recht zur 
Kontrolle der grossherzoglichen Finanzverwaltung über
haupt zusteht.“

Quggenheltn. Man schreibt m ir: „A n  den Kupfer
märkten der W elt sind augenblicklich 

recht interessante Bewegungen im Gange. Das zeigt für 
den Fernerslehenden wohl am deutlichsten die Tatsache, 
dass z. B. in Hamburg und Berlin seit Wochen an Stelle 
des normalen Reports für spätere Lieferung ein ziemlich 
erheblicher Deport getreten ist. Aber es gibt noch andere 
Symptome dafür, dass die Märkte zurzeit manipuliert 
werden, natürlich von Amerika aus, dem ja  auch die E r
findung dieses terminus technicus zu danken ist. Zum 
besseren Verständnis dessen, was sich augenblicklich 
abspielt, sind einige Erläuterungen notwendig: Was an 
den Metallbörsen von London, Hamburg und Berlin notiert 
wird, ist sog. „Standard Copper“ , eine Ware, die in Börsen
kontrakten bedeutend häufiger ist als in W irklichkeit. 
Die tatsächlich gangbare Ware, elektrolytisch-raffiniertes 
Kupfer von über 99,8% Feingehalt ist zwar auf Standard- 
Kontrakte ohne weiteres lieferbar, erzielt aber nur 2 
pro 100 kg (1 £  pro t) Aufschlag auf den Kontrakt
preis. Das heisst natürlich nichts anderes, als drss 
besondere Gründe dafür vorliegen müssen, wenn man 
Elektrokupfer zu Lager nehmen und einen Warrant darüber 
ausstellen lassen soll und ferner, dass selbst zu Lager 
genommenes Elektrokupfer schon bei ziemlich geringer 
Steigerung der Forderungen der Produzenten m it grösser em 
Verdienst an den Konsum verkauft als im Standard-Markte 
verwertet werden kann. Das Kupfer, das in den Lager
häusern, die zur Ausstellung von Warrants ermächtigt 
sind, liegen bleibt, w ird deshalb fast stets in überwiegendem 
Masse Rohkupfer sein —  eine Qualität also, die für die 
hauptsächlichsten Konsumenten unverwendbar ist. Und 
augenblicklich ist die Sache so, dsss die englischen Läger 
fast nur noch Rohkupfer enthalten, ebenso das Hamburger 
Lager, während der grösste Teil des Kupfers, das bis vor 
kurzem in Berlin lagerte, von hier verschifft worden ist; 
wahrscheinlich sollen die 400— 5C0t, um die es sich handelt, 
zur Verstärkung des Hamburger Lagers dienen. Am 
eigenartigsten aber ist es wohl, dass vor kurzem 250 tons 
Rohkupfer von England nach New York gesandt worden 
sind — ein Vorgang, wie er seit der grossen Kupfer
hausse von 1906/07 nicht mehr dagewesen ist. M it dieser 
Zeit hat die jetzige, trotzdem die Preise noch über 30 £  
per t niedriger sind, überhaupt grosse Aehnlichkeit. 

Es ist nämlich, daran kann kaum ein Zweifel sein, augen
blicklich eine stille Schwänze im Gange, doch erscheint 
es durchaus möglich, dass solch tolle Erscheinungen, wie 
1906/07, sich dieses Mal nicht wiederholen. Was sich 
abgespielt hat, ist etwa folgendes: Die Guggenheims, deren 
enge Verbindung m it dem Konsumkupfermarkt durch die 
American Smelting and Refining Co., den zweitgrössten 
amerikanischen Elektrolytkupferproduzenten, ja bekannt ist, 
hatten in diesem Jahre unter einer grossen Anzahl von 
Streiks zu leiden, die die Erzeugung ihrer Raffinerien 
beträchtlich herabsetzten. Sie mussten also den Markt in 
v ie l höherem Masse, als sonst, der Amalgamated Copper Co, 
überlassen, nutzten aber ihre Ueberzeugung, dass zum 
Te il infolge der erwähnten Streiks gegen Ende dieses 
Jahres eine Kupferknappheit unausbleiblich sei, wenigstens 
börsenmässig aus. Seit Monaten beobachtete man in London 
die Einsperrung von Kupferwarrants durch die Firma 
Henry R. Merton &  Co., die, wie man zu wissen glaubt,



im Aufträge der Guggenheim-Gruppe handelt. Was heute 
noch in  London, Liverpool, Swansea, Port Talbot, New
castle, Harze usw. lagert, gehört fast ausschliesslich dieser 
Gruppe — beiläufig bemerkt, für sie kein besonders 
grosses Objekt -— denn m it 3 bis 4 Millionen £  wären 
diese Läger vollbezahlt. Die deutschen Lägerschein-Läger 
aber sollen in gleicher Weise in .der Hand der bekannten 
beiden Firmen, die den hamburger Markt patronisieren und 
der deutschen Verbündeten von Merton sein. Nun ist aber 
in Deutschland, England und — wie sich aus der erwähnten 
Verschiffung von Rohkupfer nach Amerika ergibt — wahr
scheinlich auch in Amerika eine ganze Menge Kupfer, 
besonders auf nahe Sichten, in blanko verkauft worden. 
Der Ausweg, Elektrokupfer zu kaufen und auf Standard
kontrakt anzudienen, ist jetzt kaum gangbar, denn das 
erstere bringt nur 2 M  mehr als Standardware, . kostet 
aber z. Z. 9—11 -M  mehr (in normalen Zeiten schwankt 
die Preisdifferenz etwa zwischen 2 und 4 M ), und das 
würde den Verlust der Baissespekulanten ins Ungeheure 
vergrössern. Denn jede Mark Differenz heisst 100 M  mehr 
Schaden auf den kleinsten Schluss! Bleibt die warrantierte 
W are; auf diese aber, wenigstens auf den Teil, der für 
ihn brauchbar ist, legt der Konsum seine Hand. Und 
gerade in  dieser Jahreszeit w ird den Lägern neben den 
letzten Resten des raffinierten Kupfers, die die Elektrizitäts- 
Messing- usw. Industrie, aufnimmt, weil sie sie z. Z. unter 
den Preisen der Produzenten erhalten kann, auch Roh
kupfer in ziemlich bedeutenden Mengen von der Kupfer
vitrio lfabrikation entzogen. Unter solchen Umständen ist 
es nicht verwunderlich, dass das gewohnte Preisbild 
(3—6 Report auf das Jahr) völlig  verschoben w ird und
z. B. letzten Freitag inITamburg fürW are per Dezember 1912 
1;2 M  mehr geboten wurde als per September 1913! In  
London ist vorläufig der Report einige Male ganz kurze 
Zeit verschwunden gewesen, war im  allgemeinen aber nur 
kleiner als bei normalen Verhältnissen. Durch diese Be
wegung der Kurse wird die Ansicht, die man jetzt des 
öfteren äussern hören kann, gestützt, dass nämlich die 
Guggenheim-Merton-Gruppe — vielleicht zum Teil wegen 
des teuren Geldes — den Corner nicht bis zur offenen 
Aufschwänzung der Baissiers durchführen wird, sondern 
ihr Hausse-Engagement m it dem „bescheidenen“ Verdienste 
von 5—6 £  per t allmählich abbaut. Ob dem so ist 
w ird sich in ziemlich kurzer Zeit erweisen müsseD.“

Gedanken über den Geldmarkt
Die Reichsbank hat nunmehr ihren Diskont von 5% 

auf 6% erhöht und damit die frühere Relation zwischen 
ihrer offiziellen Rate und derjenigen der grossen west
europäischen Notenbanken wiederhergestellt. Es war eine 
unerwartete Erstarkung des deutschen Geldmarktes, die es 
ih r in diesem Jahre Monate hindurch gestattete, während 
die W elt erst im  Zeichen grösster wirtschaftlicher Reg
samkeit und dann schwerster politischer Störungen stand, 
ihren Diskontsatz auf normaler Basis und, am Stande der 
gleichzeitigen Notierungen der anderen grossen Banken 
gemessen, sogar erheblich unter dem Niveau zu halten, 
das ih r nach dem gewohnten Verhältnis gegenüber den 
Notierungen jener Institute zugekommen wäre. Wenn sie 
jetzt genötigt war, sich dem westlichen Beispiel anzupassen,
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so da if man ohne weiteres behaupten, dass es lediglich 
die Folgen von K rieg und Kriegsfurcht sind, welche diese 
Aenderung herbeigeführt haben, und dass es bei Fortdauer 
des Friedens und bei ungetrübtem politischen Ausblick 
wohl möglich gewesen wäre, die so lange eingenommene 
starke Stellung zu behaupten.

Gewiss zeigt der deutsche Markt heute Symptome 
kräftiger Anspannung, aber erst, nachdem er wochenlang 
gegenüber dem Versagen der grossen westlichen Märkte 
seine Abundanz aufrechterhalten und dadurch bedeutende 
internationale Ansprüche auf sich konzentriert hatte, deren 
Befriedigung sonst von London und Paris erfolgte. Für 
die in den jetzigen Monaten steigende Skala des heimischen 
Bedarfs hätten seine Reserven vermutlich genügt. Die 
Verschärfung der Lage im offenen Markt darf daher zum 
grossen Teil auf das Konto der Auslandsdispositionen ge
setzt werden; sie bildet indes nur das sekundäre Moment 
für die Diskonterhöhung; den hauptsächlichen Anlass bietet 
vielmehr die Rücksicht auf den Metallbestand, der m it der 
fortschreitenden Steigerung der Devisenkurse ernstlich 
bedroht erschien.

H ier ist aber die Rolle der politischen Entwicklung 
als Entstehungursache ohne weiteres klar. Deutschland 
hat also den Verhältnissen schliesslich denselben Tribut 
zollen müssen wie England und Frankreich schon vorher; 
dass dies erst so vie l später geschehen dürfte, ist ein er
freulicher Beweis für die innere Kräftigung unseres Marktes. 
Vielleicht hätte man besser getan, die erste Diskont
erhöhung auf 5%  bereits vor das Herbstquartal zu setzen,, 
um dem für später vorauszusehenden Kursrückgang der 
deutschen Valuta am internationalen Markte nach Mög
lichkeit entgegenzuwirken. Aber auch ohne diese Ver
zögerung, die möglicherweise einen kleinen Fehler in der 
Taktik bedeutete, hätte sich die heutige Entwicklung an
gesichts des Schwergewichts der eingetretenen Ereignisse 
kaum vermeiden lassen. W ir haben nun die Maximalhöhe 
des Bankdiskonts von 1911 überschreiten müssen, dürfen 
aber doch auch weiter das Bewusstsein haben, dass der 
deutsche Markt im Laufe dieses Jahres gute Fortschritte 
gemacht hat, deren W irkung nach Wiederkehr ruhiger 
politischer Verhältnisse zweifellos von neuem hervor
treten wird.

Die Reichsbank schritt zu der Diskonterhöhung, ob
gleich die Bank von England ihre Rate in der abgelaufenen 
Woche wiederum unverändert liess. Massgebend für den 
Entschluss war in erster Reihe die schwindende Auf
nahmefähigkeit des privaten Diskontmarkts, die speziell 
aus der Provinz immer stärkeres Wechselmaterial zur 
Bank trieb, sodann die zunehmende Verknappung der 
M ittel im Tagesgeldmarkt, herbeigeführt vor allen Dingen 
durch dauernde Transferierung des Gegenwerts ameri
kanischer Exporttratten nach London. Diese letzleie Tat
sache hatte auch zu erneuter Verschärfung der Situation 
am Devisenmärkte geführt, die Scheck London auf über 
20.54, Scheck Paris auf ca. 81.44 gehoben hatte; bei 
beiden Devisen war damit die Grenze für effektive Metall
rimessen so ziemlich erreicht, w ährend sie bekanntlich bei 
Scheck Amsterdam schon einige Zeit überschritten war. 
Für das erstrebte Ziel der Stärkung der deutschen 
Zahlungbilanz konnte nur die Erhöhung um ein volles 
Prozent in Frage kommen. Die W irkung der Aktion ist 
zunächst durchaus erreicht worden, indem die Devisen-
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Plutus-Merktaiel.
Man notiere auf seinem Kalender vor:1)

Sonnabend,
23. November

48/s %

Bankausweis New York. —  Dekaden
ausweis Luxemburgische Prinz Heinrich
hahn. —  G.-V.: Saar- u. Mosel-Berg- 
werks-Ges., Düsseldorfer Eisenbahn
bedarf vorm. C. Weyer, Schlesische 
Kohlen- u. Cokes-Werke, Rheinisch- 
Westfälisches Elektrizitätswerk, Ma
schinen- u. Armaturenfabrik Klein, 
Schanzlin &  Becker, Eisengiesserei u. 
Schlossfabrik Velbert, Zuckerraffinerie 
Braunschweig, Mecklenburgische Kali- 
Salzwerke Jessenitz, Transatlantica- 
Rhederei, Holstenbrauerei, Friedrich- 
W ilhelm , Preussische Lebensversiche
rungs-Gesellschaft.

Montag,
-25. November

47z %

Essener Börse. — Reichsbankausweis. 
—  G.-V.: Hagener Gussstahlwerke, 
Königsberger Presshefefabrik, B ier
brauerei Mahn &  Ohlerich, Münchener 
Brauhaus Berlin.

Dienstag,
26. November

47z %

Düsseldorfer Börse. —• Prämienerklärung 
Frankfurt a. M „ Brüssel. —• G.-V.: 
Bergschlossbrauerei u. Malzfabrik W . 
Brandt, Rhederei - Akt.-Ges. v. 1896 
Hamburg, Hallesche Aktienbrauerei, 
Harbker Kohlenwerke, Hartw ig &  
Vogel Akt.-Ges.

Mittwocn,
27. November

4V, 7 „

Prämienerklärung Berlin, Hamburg, Wien, 
Reports Brüssel. — G.-V.: Portland 
Cementfabrik Germanta.

Donnerstag,
28. November

4s/a %

Essener Börse. — Ironage-Bericht. — 
Bankausweise London,Paris. — U ltim o
liquidation Frankfurt a. M., Berlin, 

- Hamburg, Wien. — G.-V.: Sizilianische 
Eisenbahnen, Eisenhüttenwerk Keula, 
Ver. Nord- u. Süddeutsche Presshefe
fabrik, Brauerei Binding, Schultheiss- 
Brauerei Akt.-Ges., Verein f. Zellstoff
industrie Dresden.

Freitag,
29. November 

474%

Düsseldorfer Börse. —  Ironmonger- 
Bericht. — Piämienerklärung Paris, 
Zahltag Brüssel. — G.-V.'. Deutsche 
Gasglühlicht-Akt.-Ges.Auer, Guatemala 
Plantagen-Ges., Osuna Rochela Plan
tagen-Ges., Hofbräuhaus Hanau. — 
Schluss des Bezugsrechts Stassfurter 
Chemische Fabrik Vorster &  Grüneberg.

Sonnabend,
30. November

4#/4 %

Bankausweis New York. — Lieterung- 
tag Berlin, Plamburg, Ultimoliquidation 
Paris. — G.-V. : Bismarckhütte, Gute
hoffnungshütte, RombachetHüttenwerke, 
Consolidation, WittenerStahlröhren, Car
tonnagen Mascbinen-Industrie u. Faqon- 
schmiede, Maschinenbau - Akt. - Ges. 
Markt-Redwitz, Schlesische Leinen
industrie vorn). Kiamsta, Dellarocca 
Chemische Fabriken, Leipziger Sprit
fabrik, Breslauer Spritfabrik, Thürin
gische Nadel- u. Stahlwarenfabrik W olff 
Knippenberg, Ver. Stralsunder Spiel
kartenfabrik, Boardinghouse. — Schluss 
der Umtauschfrist Aktien-Gewerkschaft 
Grossherzog von Sachsen, Einreichung
frist Aktien Danziger Oelmiihle, Schluss 
des Bezugsrechts Aktien Westfälische 
Metall-Industrie Lippstadt.

*) D ie  M erkta fe l g ib t dem  W ertpap ie rbes itze r übe r a lle fü r  ihn  
w ich tigen  Ere ign isse der kom m enden Woche Aufschluss, u. a. über 
S enera lversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
L iqu ida tions tage  und Losziehungen. Ferner üoden die Interessenten 
d a rin  alles verzeichnet, w o ra u f sie an den betre ffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In  K u rs iv -S c h r if t  s ind  d ie jen igen  
Ere ign isse gesetzt, d ie sich au f den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen. U nte r dem D atum  steh t im m e r der P riv a td is k o n t in 
¡Berlin vom  selben Tag des V orjah res .

A u s s e rd e m  zu a ch ten  a u f: 
Dividendenschätzungen für 1912.

Z u la s s u n g a n trä g e  (in  M ill. M .): 
B e r l in :  10 Aktien Württembergische 
Vereinsbank, 60 4 %  Pfandbriefe Ber
liner Pfandbriefamt. H a m b u rg : 0,3 
ndue Aktien Transport-Ges. Hevecke, 
1,12 4%  Anleihe d. Kreises Hadersleben. 
Z w ic k a u : 0,7 4l /2°/o 0 b l- Zwickauer 
Maschinenfabrik.

V e r lo s u n g e n :
2 5 .N o v e m b e r: 2 7 2 % PariserII.Metr.. 
Eisenb-Anl. (1904).

kurse sich kräftig abschwächten, Paris auf etwa 81.32, 
London auf ca. 20.515, Amsterdam auf ca. 16972- Dieser 
raschen Reaktion am Devisenmärkte kam der Umstand zu 
H ilfe, dass die offizielle Diskonterhöhung durch unmittel
bares Folgen der Zinssätze im freien Verkehr sofort w irk
sam werden konnte. Die Sätze für tägliches Geld stiegen 
auf 4 7 2 — 5%, der Privatdiskont auf 53/s°/0, unterstützt 
durch grösseren Geldbedarf, der sich für Erledigung der 
hiesigen Medio-Zahlungen geltend machte. Die etwas 
regere Tätigkeit im Kassa-Effekten-Handel sowie Zahlungen 
auf diverse Neu-Emissionen (Bochumer Gussstahl usw.) 
mögen diese Bewegung gefördert haben.

Die Bank von England konnte auf eine weitere Dis
konterhöhung verzichten, da der Ausweis eine leichtere 
Besserung brachte, die speziell in  kräftiger Verringerung 
des Portefeuilles und in einer Erhöhung des Prozentsatzes 
der Deckung zum Ausdruck kam. Die Lage im  freien 
Verkehr hat sich gleichfalls etwas gebessert, indem der 
Privatsatz um eine Nuance zurücbging. In  der Gold
bewegung hatte die Bank zwar an das Ausland per Saldo 
Kleinigkeiten abzugeben, dank der Rückflüsse aus dem 
Innern wurde aber eine Verminderung des Metallbestandes 
verhindert. Das von Indien avisierte Gold ist jetzt ein
getroffen, wird aber nicht, wie die C ity gehofft hatte, den 
freien Beständen der Bank von England zufliessen, sondern 
zur Verstärkung der indischen Währungreserven dienen. 
Für die weitere Entwicklung in London wird neben der 
Gestaltung der europäischen Politik  das Verhalten New 
Yorks im hohen Grade massgebend sein. H ier haben 
sich die Geldsätze weiter recht hoch gehalten, da die 
wirtschaftliche Prosperität und die Bewegung der gewaltigen 
neu geernteten Getreidemengen ersichtlich bedeutend 
stärkere Summen beanspruchen als im Vorjahr. M it dem 
grossen Export hat nun auch die amerikanische Zahlung
bilanz gegenüber Europa eine wesentliche Stärkung er
fahren und der Table Transfert auf London is t wiederum 
auf ein Niveau zuiückgegangen, das der New Yorker 
haute Barque ein erfolgreiches Konkurrieren um das in 
London ankommende Produktionsgold gestalten würde. 
Sollte man drüben hiervon in grösserem Masse Gebrauch 
machen, so wäre die Bank von England zweifellos ge
nötigt, sofort zu einer erneuten Diskonterhöhung zu 
schreiten, da die Goldansprüche Südamerikas und Aegyptens, 
die jetzt durch die Barrenankäufe zum grossen Te il kom
pensiert werden, vollständig ihren Kassen zur Last fallen 
müssten. Es ist aber möglich, dass New York im Interesse 
der Verhütung weiterer Komplikationen am europäischen 
Geldmarkt zurzeit auf Goldbezüge in Europa verzichtet, 
da die für den dortigen Geldmarkt eventuell erzielten 
Vorteile durch die ungünstige W irkung paralisiert würden, 
die eine erneute englische Diskonterhöhung auf die Kurs
entwicklung in Wallstreet ausüben müsste. Justus.
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A. L, Charlottenburg. A n fra g e : „W ie  ich aus 
Ihrer sehr interessanten Artikel-Serie über Report ent
nommen habe, w ird dieser zum Kurs zugeschlagen, wenn 
die Geld - Zinsen auf den ausmachenden Betrag höher 
sind, als die Stück-Zinsen auf das Nominale. Da dies 
aber auch bei dem Blanko-Verkauf der Fall ist, kann der 
F ixer hierdurch bei konstant bleibendem Kurse seine 
Stücke stets und fortlaufend verbilligen. Die Sache würde 
sich rechnerich folgendermassen stellen: Jemand fixt 
Deutsche Bank-Aktien zum Kurse von 255. W ird  also 
erkannt zu diesem Kurse und da er schiebt, belastet zum 
Liquidations-Kurse, der, wie w ir annehmen wollen, auch 
255 wäre. Am nächsten Ultimo wird er erkannt m it 
255 Report, bei 5 °/0 ca. 70 cts., belastet m it dem 
Liquidations-Kurse usw. Die Stück-Zinsen spielen hier
bei keine Rolle, dern die kommen ins Debet und Credit 
m it gleichem Betrage eingesetzt. Wenn also hiernach 
jemand sein Engagement 10— 15 Mal schiebt und die 
Spesen nicht in Rechnung gestellt werden, kann er m. E. 
in obigem Falle ca. 10 °/0 verdienen, wenn der Kurs 
derselbe bleibt. Da ich dies für eine Anomalie halte, 
bitte ich um Aufklärung des Falles.“

A n tw o r t :  Wenn jemand Effekten blanko verkauft 
und sie nachher prolongiert, so bedeutet das, dass er von 
einem Dritten die Effekten hereinnimmt. Der Dritte leiht 
ihm die Stücke, während er ihm dagegen das Geld leiht. 
Er ist also —  von der Effektenseite aus angesehen — 
Reporteur, gleichzeitig aber auch — von der Geldseite 
aus gesehen — Geldverleiher. Dass er für das geliehene 
Geld Zinsen bekommt, ist selbstverständlich und durch 
diese Zinsen verb illig t er sich natürlich gleichzeitig 
sein Engagement. Nehmen w ir  einmal an, es habe 
per Ultim o September jemand M  15 000.— Deutsche Bank 
zum Kurse von 255% verkauft und er habe Ultimo Sep
tember und Ultim o Oktober die Stücke hereingenommen. 
Im November kauft er sie dann zurück und stellt dadurch 
sein Engagement glatt. Dann ergibt sich unter Ihrer Vor
aussetzung, dass der Kurs unverändert 255% bleibt, das 
folgende B ild :

D e be t. S e p te m b e r. K r e d it .
M  J t  M  M

15000.— ä 255% =  38250.— 15000.— ä 255% =  38250.— 
Stückzinsen 450.— Stückzinsen 450.

38 700.— 38 700.—
O k to b e r .

15000.— ä 255% =  38250.— 15000.— ä 25 5% =  38250 — 
Slückzinsen 500.— Stückzinsen 500.—

38750.— 0,75%  Report 112.50
38862.50

N o v e m b e r.
15000.— ä 25 5% =  38250.— 15000.— ä 255% =  38250.— 
Stückzinsen 550.— Stückzinsen 550.—

38 800.— 0,75 %  Report 112.50
' 38921.50

Der Verdienst des Spekulanten entspräche der Summe der 
beiden Monatsreports nämlich: M  112 50 -f- M  112.50 =  
M  225.— . Das würde 1 % %  auf den Nominalbetrag von 
M  15 000.— für den Zeitraum von 2 Monaten oder 9 %  
auf den Nominalbetrag für ein ganzes Jahr bedeuten. In 
der Tat würde in diesem Fall der Spekulant die ganze 
Jahresdifferenz zwischen Geldzinsen und Stückzinsen d. h. 
den vollen Report verdient haben. Aber wenn es
auch äusserlich so aussieht, als ob hierbei a u to m a tis c h  
eine Verbilligung seines Engagements eingetreten
ist, so liegt hier in W irklichkeit doch ein zufälliger 
S p e ku la tio n sg e w in n  vor. Denn die Tatsache, dass der 
Kurs sich netto auf 255%  gehalten hat, bedeutet nicht 
etwa, wie es den Anschein hat, ein Gleichbleiben, sondern 
einen Rückgang des Kurses. Wenn nämlich der Kurs gleich
geblieben wäre, so würde er sich am Ultimo Oktober 
nicht auf 255%, sondern auf 255 %  %  und *m November 
nicht auf 255%, sondern sogar aut 2 5 6 % %  gestellt 
haben. Denn selbstverständlich wird an jedem Monats
schluss automatisch der Report dem Kurse zugescblagen 
bezw. der Deport von ihm abgezogen. Das tr itt im Laufe 
des Monats wegen der ständigen Kursschwankungen meist 
nach aussen hin nicht deutlich in  die Erscheinung. Aber 
nehmen w ir z. B. einmal an, unser Spekulant würde den 
Blankoverkauf in Deutschen Bankaktien bei einem normalen 
Börsenkurs von 255 nicht per September vorgenommen 
und dann bis November prolongiert haben, sondern er 
hätte gleich im September per Ultimo November verkauft, 
so würde er die Aktien nicht mit 255, sondern 
zum Kurse von 25672%  haben verkaufen können. W ird  
ihm nun aus irgendeinem Grunde das Geschäft wieder 
leid und er w ill die Stücke noch im September per Ultimo 
November zurückkaufen, so bekommt er sie auch nicht zu 
255, sondern muss sie m it 256 72 kaufen. Im  Fall der 
Prolongation wäre also auch das Normale, dass der 
Liquidationskurs per U it ’mo Oktober sich nicht auf 255, 
sondern auf 255s/4 stellt, dass infolgedessen die Belastung 
per Oktober bereits M  112.50 mehr beträgt und dass der 
Eindeckungskurs im November sich auf 2553/4%  +  Repoit 
für November =  25672 %  stellt- I q diesem Fal1 könnte 
man davon sprechen, dass der Kurs unverändert geblieben 
ist, während, wie bereits gesagt, in dem von Ihnen an
genommenen Fall die Kurse in W iik licbke it zurück
gegangen sind.

Plutus-Archiv.
(pawn ite (peffüan&efe.

S e id e .1)

Ihre definitive Stärke und Konfiguration erhalten 
•die Fäden erst beim Passieren durch den gemeinsamen 
Endgang und die Spinnwarze. Beim Austritt aus 
der O e ffn u D g  des Spinnrüssels erhärtet das Fibroin, 
d. h. die beiden inneren Fäden, sofort, nicht dagegen 
das Seiicin oder der Bast, welcher sich m it den 
benachbarten Fäden des Kokons zu einem testen 
Gewebe verbindet. Ist der Bast also tür das Zu
standekommen der Kokonbildung äus-erst wichtig, 
so ist er, wertlos für die technische Verwertung, aber

Siehe P lu tus  Seite 764, 784, 850, 866, 889, 912.

immerhin recht nützlich beim späteren Abhaspeln 
der Seide. Die

reine Seidenfaser, also das Fibroin, ist 
glänzend weiss und durchsichtig, die Basthülle manch
mal leicht gefärbt oder pigmentiert, so dass die

Rohseide hellgelb bis stark orangegelb oder 
gelbgiünlich gefärbt erscheint, die entbastete Seite 
meist farblos. Diese

Färbung steht im Zusammenhang mit A rt 
oder Rasse, aber auch mit der A rt der Ernährung 
durch die Nährpflanzen. Schon bei den einzelnen
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Häutungen der Raupe werden Seidenfasern 
abgesondert, aber von sehr geringer Dicke (Viooo 
b i? ' V boo rnm) erst nach der vierten Häutung ein 
Faden von 1/g0— 1/100 mm, während die definitiven 
Kokonfasern etwa 1/i0— 1/50 mm dick sind.

Das Spinnen des Kokons, der in 2—4 Tagen 
fertiggestellt wird, erfolgt durch derartige H in- und 
Herbewegung des Kopfes der Raupe, dass der aus
tretende

Faden in Form einer achtförmigen Schleife (OO) 
oder Windung gelegt wird. Eine grössere Anzahl 
dieser Schleifen werden zu flachen Bündeln m it
einander verwebt. In der Nähe des ersten Bündels 
w ird ein zweites angelegt, oft auch weiter davon 
entfernt, aber dann durch einen fortlaufenden Faden
strang damit verbunden. Man hat ermittelt, dass 
ein einziger

Kokon 60 000 Pakete enthält. Jedes Paket 
enthält ca. 16— 18 oben beschriebene Schleifen, so 
dass ein Kokon ca. T Million Schleifen fasst. Die 

Länge des Kokonfadens stellt sich auf 3500’ 
bis 4000 m, doch lässt sich bei der späteren Ab- 
haspelung meist nur ein kontinuierlicher brauchbarer 
F'aden von höchstens 900— 1000 m, meist nur 
400— 500 m, bei den besten Kokons gewinnen, 
während der Rest — es handelt sich um den äusseren 
Teil des Kokons — ein unauflösbares Fadengewirr 
darstellt, das freilich als sog.

Flockseide technisch gleichfalls Verwendung 
findet. Oftmals kommt es dazu, dass mehrere Raupen 

Doppelkokons, sog.
doupions, herstellen, die freilich zur Abhaspe- 

lung wegen des allzu grossen Fadengewirres un
geeignet sind. (Fortsetzung folgt.)

Cjtefe unfc «Rngeffeöto.
(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 59 BQB.
D e r W e rk s ta t ts c h re ib e r  is t  n ic h t  H a n d lu n g 

g e h ilfe .  Der Kläger war Werkstattschreiber bei der 
Beklagten. Er hatte an der Hand von Kommissionszetteln 
die Akkordzettel für die Arbeiter auszuschreiben und zu 
sortieren, ferner bei der Verteilung der Arbeiten die Ein
tragungen in die Arbeitbücher zu machen. Aushilfweise 
war er drei Wochen lang auch als Expedient, also als 
kaufmännischer Angestellter tätig. Das Kaufmannsgericht 
verweist die Sache wegen Unzuständigkeit an das Gewerbe
gericht: der Kläger sei nicht Handlunggehilfe (Beschlufs 
der I. Kammer vom 8. Oktober 1912.) —  Das Kaufmanns
gericht ist also der —  übrigens zu billigenden — Ansicht, 
dafs eine vorübergehend aushilfsweise ausgeübte kauf
männische Tätigkeit einen gewerblichen Angestellten nicht 
zum kaufmännischen macht.

§ 73 Ziffer 4 HGB.
V o r w u r f  de r B i l  a nz v e rs  c h l e i e r ung u n te r U m -  

s tä n d e n  k e in  E n tla s s u n g g ru n d . Der Kläger war 
u. a. deswegen entlassen worden, weil er der beklagten 
Gesellschaft Bilanzverschleierung vorgeworfen hatte. Diese 
hatte Waren, die bei ih r zwar noch'im  alten Geschäftsjahr 
bestellt, aber erst im neuen geliefert worden waren, in 
die Bilanz für das alte als Bestand eingestellt. Das Ge
richt entscheidet, dass kein Entlassunggrund vorliege: 
wenn Ausgänge, die erst im neuen Geschäftsjahr erfolgen, 
noch im alten verbucht würden, so sei die Buchung nicht 
ordnungmässig. (U rte il derl. Kammer vom 10. Oktober 1912.)

§ 71 Ziffer 4 HGB.
D e r P r in z ip a l m ufs  den A n g e s te l l te n  ge ge n  

k rä n k e n d e  A e u fs e ru n g e n  a n d e re r A n g e s te l l te n  
schü tzen . Der Kläger hat seine Stellung ohne Ein
haltung der Kündigungsfrist aufgegeben, weil er sich durch 
die Redereien zweier anderer Angestellten gekränkt fühlte 
und der Prinzipal diese nicht zur Rede stellte. Er 
war erst kurze Zeit in der Stellung und mufste sich noch 
einarbeiten. Ein Werkmeister hatte zu ihm gesagt, was 
er für dummes Zeug rede. Der Hausdiener hatte geäufsert, 
das wisse ja  der jüngste Lehrling, das müsse der Kläger 
doch auch wissen. Dieser verlangte nun vom Beklagten, 
dafs er ihn hiergegen in Schutz nehme, doch tat der Be
klagte das nicht. Der Kläger fordert Gehalt bis zum 
Ablauf der gesetzlichen Kündigungsfrist. Das Gericht ver
urte ilt: Der Beklagte habe den Kläger nicht genügend 
geschützt. Die beiden anderen Angestellten hätten nicht 
das Nötige getan, um diesem helfend zur Seite zu stehen. 
Darum sei der Kläger berechtigt gewesen, die Stellung 
sofort aufzugeben. (U rt. der I. Kammer vom 17. Oktober 
1912.)

8 73 HGB.
D e r P r in z ip a l d a r f  dem A n g e s te l l te n  in s  

Z e u g n is  s c h re ib e n , dafs d ie s e r s ic h  fü r  se in e n  
B e tr ie b  n ic h t  e ig n e t. Die Beklagte hat dem Kläger 
ins Zeugnis geschrieben, dass er sich nicht für ihren 
Engrosbetrieb eigne. E r behauptet, dass er infolgedessen 
keine Stellung habe bekommen können, und verlangt 
Schadensersatz. Die Klage w ird abgewiesen: Das Zeugnis 
sei nicht zu beanstanden. Es sei das gute Recht des 
Chefs, hineinzuschreiben, dass ein Angestellter sich nicht 
für seinen Betrieb eigne. (U rt. d .I. Kammer v. 24. Okt, 1912.)

§ 73 HGB.
D u rc h  w id e rs p ru c h s lo s e  A nn ah m e  e ine s  u n 

g ü n s t ig e n  Z e u g n is s e s  v e r l ie r t  d e r A n g e s te llte -  
den A n s p ru c h  au f S cha de nse rsa tz . Der Kläger 
verliess am 30. Juni die Stellung, nachdem ihm ordnung- 
massig gekündigt worden war. Am 4. Juli erhielt er ein 
Zeugnis, doch erst Mitte August beanstandete er es, weil 
es für ihn ungünstig sei. Schliesslich wurde ihm ein 
anderes ausgestellt. Er verlangt Schadensersatz, weil er 
auf Grund des ersten Zeugnisses eine andere Stellung nicht 
habe erhalten können. Die Klage: w ird abgewiesen: der 
Kläger habe das Zeugnis unbeanstandet in Empfang ge
nommen. Er hätte sofort protestieren müssen, wenn er
es nicht habe behaltenwollen. (U rt.d.I.Kammerv.24.0kt.1912.)

g 72 Ziffer 1 HGB.
D e r f rü h e re  G e s c h ä fts in h a b e r  a ls A n g e s te l l te r  

Der Kläger hat das Geschäft, dessen Inhaber er selbst 
gewesen ist, an die Beklagten veräussert; diese hatten 
dafür die Verpflichtung übernommen, die Gläubiger, zu 
denen sie selbst gehörten, zur Hälfte zu befriedigen. Der 
Kläger wurde von ihnen als Geschäftsführer angestefit. 
E r entnahm der Kasse selbst sein Gehalt und bestritt 
aus ih r auch die Ausgaben des Geschäfts. Hierbei soll 
er aber nicht immer ordnungmässig gebucht haben, und 
darum beauftragten die Beklagten den Sohn des einen 
von ihnen, die Kasse zu übernehmen. Als der Kläger 
ih r dennoch wieder Geld entnahm, verweigerte der Sohn 
des einen Beklagten auf dessen Veranlassung ihm sein 
Gehalt. Der Kläger erbrach hierauf das Pult und nahm 
sich das Geld heraus. Die Folge war seine Entlassung. 
Das Gericht weist die Klage ab: Selbst wenn der Kläger 
sich im guten Glauben befunden habe, als er den ersten 
Betrag aus der Kasse nahm, so habe er damit eine uner
laubte Eigenmacht begangen. Durch Entsenden des 
Sohnes des einen der Beklagten hätten diese zu erkennen 
gegeben, dass es nicht ihr W ille  sei, den Kläger nach 
seinem Belieben schalten und walten zu lassen. Zur ge-, 
waltsamen Oeffnung des Pults sei er au f keinen Fall befugt
gewesen und daher zu Recht entlassen worden. (U rte il 
der I f f .  Kammer vom 5. November 1912.)
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Handelspolitik. Band I  der Textbücher zu Studien über 
Wirtschaft und Staat. Herausgegeben von Prof. 
Dr. J. J a s tro w . Preis 3 JC. Berlin 1912, Druck und 
Verlag von Georg Reimer.

Geschichte. —- Adam Smith über Merkantilismus und 
Freihandel. — Begründung der Freihandelspolitik in 
Preussen. — Die Anti-Corn-Law League. — Lists Theorie 
der nationalen Kräfte. — Der W ortlaut der Meist
begünstigungklausel in seiner historischen Entwicklung, 
gezeigt an den Handelsverträgen Frankreichs. —  Bismarck.
— Die mitteleuropäischen Handelsverträge. —  Geschichts
tabelle der Handelspolitik. — Gegenwart. — Das deutsche 
Zolltarifgesetz. — Schema des Zolltarifs von 1902. —  Die 
Staaten der Erde nach ihrem Vertragsverhältnis zum 
Deutschen Reich. — Verzeichnis sämtlicher deutscher 
Tarifverträge mit Druckort. —  Proben aus Zollhand
büchern. — Beispiel eines Handelsvertrages. —  Die 
amerikanischen Handelsabkommen. — Regelung der 
deutsch-britischen Handelsbeziehungen. — Die Entwick
lung der deutschen Getreidezölle. — Zwei Beispiele sog. 
»passiver“ und „aktiver“ Handelsbilanz. — Grossbritannien. 
—- Oesterreich-Ungarn. — Einige Waren des Welthandels 
1909. —  Der Welthandel 1891— 1910. -— Deutscher 
Aussenhandel nach Ländern. —  Die wichtigsten deutschen 
Ausfuhrländer nach der Grösse der Ausfuhr. — Deutscher 
Aussenhandel nach Warengruppen. — Die handels
politischen Gegensätze im heutigen England. — Der 
„Schutz der nationalen Arbe it“ in  Parteiäusserungen. — 
Die Tagespresse nach ihrer handelspolitischen Richtung.
— Handelspolitisches Adressbuch von Berlin. — Anhang.
— Die Brüsseler Zuckerkonvention.
Die Rechtsunsicherheit des Hypothekengläubigers 

und Vorschläge zur Besserung. Von R o b e rt 
W ie n e r  und Dr. L e o p o ld  S a m o le w itz , Rechts
anwalt am Kammergericht. Preis 1,50 JC. Berlin 
1912, J. Guttentag, Verlagsbuchhandlung, G. m. b. H.

Die Mängel des Gesetzes. — Die Verfügung des 
Eigentümers über Miet- und Pachtei trägnisse. — Der 
Eigentumsvorbehalt und andere Rechte dritter Personen 
an Zubehörstücken des Grundstücks. —  Der Abbruch von 
Gebäuden ohne Wissen der Hypothekengläubiger. — 
Die Abtretung der Zinsansprüche vorstehender Hypotheken 
an dritte Personen. — Mängel im Zwangsversteigerung
verfahren. —  Vorschläge zum Schutze der Hypotheken
gläubiger.
Die Lehre vom subjektiven W ert als Grundlage 

der Preistheorie. Von Dr. O tto  C o n ra d , Kon
sulent der Handels- und Gewerbeakademie in Wien. 
Preis brosch. 2 JC. Leipzig und W ien 1912, Franz 
Deuticke.

Begriff des subjektiven Wertes. —  Die Grösse des 
Wertes. — Das W erturteil. — Der Preis. — Das Grenz
nutzengesetz. —  Der subjektive Tauschwert. — Der W ert 
der Produktivgüter. — Die Zurechnungtheorie. — Böhm- 
Bawerks Formulierung des Zinsproblems.
Von 1848 bis heute. Bank- und finanzwissenschaftliche 

Studien. Von Dr. R ie s s e r, Geheimer Justizrat und 
ordentl. Honorarprofessor an der Universität Berlin. 
Wesentliche gekürzte Ausgabe des Buches: „D ie deutschen 
Grossbanken und ihre Konzentration im Zusammenhang 
mit der Entwicklung der Gesamtwirtschaft in  Deutsch
land.“ Preis brosch. 3 JC. Jena 1912. Verlag von 
Gustav Fischer.

Die Aufgaben des Bankwesens im Wirtschaftleben.
— Die erste Epoche. — Skizze der wirtschaftlichen Zu
stände Deutschlands zurzeit der Begründung der ältesten 
heutigen Kreditbanken. — Die deutschen Kreditbanken in 
der ersten Epoche (von 1870 bis zur Gegenwart). — 
Skizze der für das Bankwesen wesentlichsten wirtschaft

lichen Zustände in Deutschland von 1870 bis heute. — 
Die deutschen Grossbanken in der zweiten Epoche (1870 
bis zur Gegenwart). — Die Konzentrationsbewegung im 
deutschen Bankwesen während der zweiten Periode (1870 
bis zur Gegenwart). -— Ursachen der Konzentrations- 
bewegung. —  Die für den Umfang und die Schnelligkeit 
der Konzentratiosbewegung massgebend gewesenen Gründe.
— Die Konzentrationswege und die -formen. — Der 
gegenseitige Einfluss der Banken- und Industrie-Konzen
tration. — Die durch die Konzentrationsbewegung ge
schaffene Lage. — Vorteile und Gefahren der Kon
zentration. — Die Aussichten für die Zukunft.
Die Sklaven der Marianne. Erlebnisse eines Fremden

legionärs. Von G e rh a rd  H ennes. M it vier Bildern 
von E. Zimmer. Preis brosch. 2,50 JC, geb. 3 M .  
Cöln. Verlag und Druck von J. D. Bachem. 

Entwicklungstendenzen der Weltwirtschaft. Von 
i Dr. S ig m u n d  S c h ild e r ,  Sekretär des K. K. öster

reichischen Handelsmuseums in Wien Erster Band: 
P la n m ä s s ig e  E in w irk u n g e n  a u f d ie  W e l t w i r t 
scha ft. Preis brosch. 9,50 M : Berlin 1912. Franz 
Siemenroth, SW. 11.

Der wirtschaftliche Ausgleich zwischen Landwirtschaft 
und Industrie. — Freihandelstendenz der Ausfuhrerzeu
gungen und Kartellwesen; Wirkungen des Hochschutz
zolles. — Wehrhafter Freihandel oder gemässigter Schutz
zoll. — Zollkriege. —  Der britische Freihandel und seine 
politisch-militärischen Stützen. — Die grossen Zollgebiete 
in der Weltwirtschaft. — Die Kolonien in der W eltw irt
schaft. —  Die Gebiete der offenen Tür in der W eltw irt
schaft. — Kapitalsinvestitionen im Auslande.
9. Jahresbericht des Verbandes Deutscher Waren* 

und Kaufhäuser E. V. (Berlin) für das Jahr 1911.
Die allgemeine Wirtschaftlage des Jahres 1911. — 

Die Lage der Warenhäuser und die Warenhausfrage. — 
Die Mittelstaadsbewegung des Jahres 1911. — Warenhaus
steuern und andere Sondergewerbesteuern. -- Bauord
nungen. — Kartelle und Konventionen. — Das Gesetz 
gegen den unlauteren Wettbewerb. —- Verschiedene An
gelegenheiten des Detailbaudeis. — Sozialpolitik. — Die 
innere Verbandstätigkeit. —  Bekanntmachung des preussi- 
schen Handelsministers zum preussischen Warenhaus
steuergesetze im Jahre 1911. — Vom Steuerausschusse 
der Gewerbesteuerklasse I für Berlin. — Entscheidungen 
des preussischen Oberverwaltunggerichts zum preussischen 
Warenhaussteuergesetze vom 18. Juli 1900, in dei Reihen
folge der Paragraphen dieses Gesetzes. — Entscheidungen 
auf Grund des neuen Wettbewerbsgesetzes. — Verkaufs
und Lieferungbedingungen.
Kommentar zum Automobilgesetz (Gesetz über den 

Verkehr m it Kraftfahrzeugen vom 3. Mai 1909), zur 
Bundesratsverordnung vom 3. Februar 1910 sowie zum 
Automobilsteuergesetz. Nebst dem internationalen Ab
kommen, sämtlichen Ausführungbestimmungen des 
Reiches und der Bundesstaaten sowie den Vorschriften 
über Fuhrwerksverkehr, Radfahrverkehr und Chaussee
geldabgaben. Von Dr. M a r t in  Isaa c , Rechtsanwalt 
in Berlin. Erste Hälfte. Preis 9 JC brosch. Berlin 
1912, Verlag von Otto Liebmann, Buchhandlung für 
Rechts- und Staatswissenschaften. Verlag der Deutschen 
Juristen-Zeitung.

Grundriss des sozialen Versicherungsrechts. Syste
matische Darstellung auf Grund der Reichsversicherung
ordnung und des Versicherunggesetzes für Angestellte. 
Von Dr. W a lte r  K a s k e l und Dr F r i t z  S itz le r .  
Preis brosch. 9 JC, gebd. 11 JC. Berlin 1912, Verlag 
von Julius Springer.

Die allgemeinen Lehren vom Entschädigunganspruch.
— Die rechtlichen Grundlagen des Entschädigunganspruchs.



937

— Die rechtliche Natur des Entschädigunganspiuchs. — 
Die rechtliche Ausgestaltung des Entschädigunganspiuchs.
— Der Entschädigunganspruch bei Kiankheit. — Voraus
setzungen des Entschädigunganspruchs. — Gegenstand des 
Entschädigunganspruchs. — Schuldner des Entschädigung
anspruchs. — Verwirklichung des Entschädigunganspruchs. 
__Verhältnis des Entschädigunganspruchs zu anderen A n
sprüchen. — Der Entschädigunganspruch bei Invalidität 
und Tod des Ernährers. — Der Entschädigunganspruch 
nach der Reichsversicherungordnung. — Der Entschädigung
anspruch nach dem Versicherunggesetz für Angestellte. — 
Der Entschädigunganspruch bei Unfällen. — Der Ent
schädigunganspruch im Streitverfahren. 
Deutsch-Ostafrika als Siedelungsgebiet für Euro

päer unter Berücksichtigung Brilisch-Siidafrikas und 
Nyassalands. Bericht der 1908 unter Führung des da
maligen Unterstaatssekretärs Dr. von Lindequist nach 
Ostafrika entsandten Kommission. M it einer Karte. 
Preis 4 M . München und Leipzig 1912, Verlag von 
Duneker &  Humblot

Bereisung von Britisch-Ostafrika. — Bereisung der 
Nordgebiete Deutsch-Ostafrikas. — Bereisung der süd
lichen Hochländer Deutsch-Ostafrikas. — Bereisung von 
Britisch-Nyassaland.
Die Verteuerung der Lebensmittel in Berlin im 

Laufe der letzten 30 Jahre und ihre Bedeutung 
für den Berliner Arbeiterhaushalt. Von G u s ta v  
B ru tz e r .  Preis 3 M . München und Leipzig 1912, 
Verlag von Duneker &  Humblot.

Die Preisbewegung der Lebensmittel und die Absatz
organisation. — Das Fleisch. — Das Brot. Die Milch.
— Die übrigen Lebensmittel. ■— Die Bewegung der 
Lebensmittelpreise im  ganzen. —■ Das Einkommen der 
Berliner Arbeiterschaft im Verhältnis zur Verteuerung der 
Lebensmittel.
Jahrbücher für Nationalökonomie und Statistik.

Gegründet von B ru n o  H ild e b ra n d .  Herausgegeben 
von Dr. J. C onrad . In  Verbindung m it Dr. Edg. 
L o e n u n g , Dr. W . L e x is ,  Dr. H. W a e n tig . I I I .  Folge. 
44. Band. Drittes Heft. September 1912. Nebst volks
wirtschaftlicher Chronik Juli 1912. Preis des einzelnen 
Heftes 5 M . Jena 1912, Verlag von Gustav Fischer. 

Die neuzeitliche Entwicklung der Baumwollpreise und 
das Baumwollpreisproblem. Von K. A p e lt.  — Die w irt
schaftliche Gesetzgebung des Deutschen Reiches im Jahre 
1911. — Die Fortschritte des Arbeittarifvertrages in
Deutschland, Oesterreich und Grpssbritannien. Von H. 
K op pe . —  Ueber Getreide-Einfuhrscheine. Von H am pke . 
Hat Oppenheimer die Grenznutzentheorie widerlegt? Von 
G. A lb re c h t.
Die Bank. Monatshefte für Finanz- und Bankwesen. 

Herausgeber A lf r e d  L a n s b u rg h . 9. Heft. September 
1912. Preis des Einzelheftes 1,50 M . Bank-Verlag 
Berlin W.

Geeignete und ungeeignete M ittel zur Hebung des 
Kurses der Staatspapiere. Von A lf r e d  L a n s b u rg h . 
Baukrisis. Von L u d w ig  E schw ege. —  Unnotierte 
Werte. Von Dr. F e l ix  P in n e r .  — Stellung und Auf
gaben des Privatbankiers im heutigen Wirtschaftleben.

Zeitschrift für Handelswissenschaft und Handels
praxis. Mit dem Beiblatt Der Kaufmann und das 
Leben. Herausgeber der Zeitschrift: Dr. H e rrn . Rehm , 
Dr. H. N ic k lis c h ,  Dr. G e o rg  O b s t, K . K. R e g ie 
ru n g r a t  A. S chm id . Herausgeber des Beiblattes: 
D r. A r th u r  S c h rö d e r in  L e ip z ig .  Bezugspreis 
einschl. Beiblatt 3 M  vierteljährlich. Verlag von Carl 
Ernst Poeschel in Leipzig.

Ist der Vortrag auf neue Rechnung bei Aktiengesell
schaften tantiemenpflichtig oder tantiemenfrei im Sinne der 
§§237 und 245 des Handelsgesetzbuches? Von Fabrikdirektor
O. K le in lo g e i,  Ulm. — Ursachen der Kursbewegung der 
Aktien von Maschinenfabriken. I I I  (Fortsetzung). Von Dr. 
O scar S t i l l ic h ,  Berlin. — Das Inkassogeschäft einer Gross
bank. Von F r i t z  G aum , Bankbeamter, Frankfurt a. M. — 
Die Fusion, Ergänzungen zu dem Aufsatz von C. Steiner- 
Dresden. Von F. R h e in e r t ,  Werden/Ruhr. — Beiblatt: 
Tunesiens wirtschaftliche Bedeutung. Von E d u a rd  L a d e n - 
b u rg  •— Kaufmann und Bedarfsveredlung. Von Dr. B enno 
J a ro s la w , Berlin. — Das Mandat zur Vertretung w irt
schaftlicher Interessen. Von Dr. R ieh . D o h m , Char
lottenburg. — Auf der Suche nach dem „vergoldeten 
Kaziken“ . Von Prof. Dr. E. S c h ä fe r , Schwerin.

Handbuch Börsen-Werte. 19. Jahrgang. Umfassend 
genaue Informationen über alie an der Berliner Börse 
notierten festverzinslichen Werte unter Berücksichtigung 
der beim Handel in diesen Werten in Berlin und an 
sonstigen Börsen des Deutschen Reiches unter Angabe 
der Adressen der Vorstandsmitglieder dieser Korpo
rationen, endlich informatorische Besprechungen der 
Verhältnsse aller Aktiengesellschaften, deren Aktien 
oder Obligationen an der Berliner Börse notiert werden 
unter Berücksichtigung der neuesten Jahresabschlüsse 
und unter Abdruck der neuesten Bilanzen. Band I und II. 
Preis geb. 15 M . Herausgegeben von H. A re n d s  und 
C u r t M ossner. Verlag der Correspondenz Gelb, 
Berlin C „ 1912.

Das internationale Effekten - Prämiengeschäft.
Paritätische Behandlung der einfachen und kombinierten 
Prämien unter spezieller Berücksichtigung des Noch- 
geschäftes. Von K a r l vo n  S pe yr. Preis brosch. 
3 M , gebd. 4 M . Berlin 1913, Deutscher Börsenverlag.

Vorprämien. —  Rückprämien. —  Doppelprämien. 
Stellagen. —  Zerlegung der Prämie in feste Stücke und 
in eine Stellage. — Auflösung der ä cheval-Operation in 
eine Stellage. — Deckung der Prämiengeschäfte. — 
Nochs. — Schlusswort.

Generalversammlungen.
(Die erite Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss
termin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. Der Ort ist. der 
Generalversamml nngsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen s ä m t l i c h e r  deutscher Aktiengesellschaften.)

A.-G . Bad Salzschlirf, Cassel, 3. 12., 28. 11.,
11. 11. •  A .-G . fü r  Baubete iligungen und Bau
finanzierungen, B erlin , 3. 12., 11 11., 5- H - •
A .-G . B ierbrauerei-G esellschaft vorm . Gebrüder
Lederer, Nürnberg, 2. 12., 27. 11., 9. 11. •  A .-G .
Böhmisches Brauhaus, Memel, 29. 11., 26. 11.,
9. 11. •  A .-G . Brauerei Ponarth, Königsberg i. Pr., 
7 12. 4. 12., 6 . 11. •  A .-G . fü r  E lectric itätsanlagen, 
Berlin , 4. 12., 30. 11., 6. 11. •  A .-G . fü r  H o lz 
bearbeitung, Memel, 3. 12., 1. 12., 12. 11. •  A .-G .
fü r M a lz fa b rika tion  und Hopfenhandel, vorm. 
Schröder-Sandfort, M ainz, 7. 12., 4. 12., 14. 11.
•  A .-G . des Ostseebades G lücksburg, F lensburg,
5 12., _, 1. 11. •  A .-G . Paulanerbräu, Salvator
brauerei, München, 7. 12., 3. 12., 4. 11. •  A .-G ,
Sozietäts-Brauerei, Z ittau , 4. 12., 2. 12., 11. 11.

•  A k tien  - B ierbrauere i Meissener Felsenkeller, 
Meissen, 30. 11., — , 11. 11. •  A ktien -B ie rbrauere i 
zu Reisew itz, D resden-Löb tau ,. 5. 12., 2. 12., 5. 11.
•  Actienbierbrauere i Z w ickau  vorm . Pölb itz,
Zw ickau 30. 11., — , 9. 11. •  A ktienbrauere i
E rfu rt, E rfu rt, 30. 11., 25. 11., 11. 11. •  A k tie n 
brauerei Gr'eussen, Greussen, 7. 12., 4. 12., 14.11.
•  A ktienbrauere i H ildburghausen, H ildburghausen,
4. 12., — , 28. 10. •  A ktienbrauere i zur K rone, 
Ludw igsburg , 30. 11., 27. 11., 12. 11. •  A k tien - 
Brauerei Schönbusch, Kön igsberg i. Pr., 6. 12.,
3 12 30. 10. •  A llgem eine E lectric itä ts-G esell-
schaft,’ B erlin , 3. 12., 27. 11., 30. 10. •  A llgem eine 
Spiegelglas-Vers.-Ges., H am burg, 6. 12., — , 14.11.
•  A ltenburger A ctien-B rauerei, A ltenburg , 2. 12..
1 12., 4. 11. •  A rno  u. M o ritz  M eister, A .-G .,
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E rdm annsdorf, 5. 12., - . 11 11. •  A rnsdorfer-
Pap ierfabrik H e inr. R ichter, A .-G , A rnsdorf (Riesen
gebirge), 2. 12., 28. 11., 4. 11.

Badische Brauerei, Mannheim , 3. 12., 29.11.,
11. 11. •  Baltische A .-G . fü r  L ich t-, K ra ft- und 
W asserwerke i. L iqu., K ie l, 2. 12., 29. 11., 11.11.
•  Bautzener Brauerei und Mälzerqi, A .-G ., Bautzen,
2. 12., 28. 11., 4. 11. •  Bayerisch^ Terra in -A .-G .,
München, 4. 12., 27. 11., 11. 11. •  Bergschloss
brauerei, A .-G ., B erlin , 7. 12., 4. 12., 14. 11. •  
Bergwerks - A. - G. C onsolidation, Gelsenkirchen,' 
30. 11., 27. 11., 11. 11. •  B erliner Maschinenbau- 
A.-G . vorm . L. S chw artzkop ff, Berlin , 7. 12.,
3. 12., 26. 10. •  B erline r U nions-Brauere i, Berlin ,
7. 12.. 4. 12., 11. 11. •  Böhmisches Brauhaus, A.-G . 
vorm . J. H . Bernecker, Insterburg, 4. 12., 2. 12.,
5. 11. •  Brauerei G ottlieb Büchner, A .-G ., E rfu rt, 
7 12 4. 12., 8. 11. •  Brauerei E ichbaum , M ann
heim, 7. 12,, 5. 12, 15. 11. •  Brauerei E rnst E nge l
hardt N a c h f, A .-G , B erlin -P ankow , 3. 12, 1. 12, 
14. 11. •  Brauhaus Ham m onia, A .-G , Ham burg, 
3. 12 , 30. 11, 30. 10. •  Brauerei zur P lo ffnung
vorm . Ph. J. H a tt, A .-G , Strassburg i. Eisass,
7. 12 , 5. 12 , 9. 11. •  Brauerei Jaensch, A .-G , 
Kaiserslautern, 7. 12, 4. 12 , 28. 10. •  Brauerei 
N ostitz, A .-G , Z ittau , 2. 12.,. 27. 11, 5. 11. •
Brauerei zum Schanzkeller, A .-G , A lfe ld  (Hann.), 
3. 12, 30. 11, 13. 11. •  Brauerei T iv o li vormals
B urckhard t &  G re iff, K re fe ld , 5. 12, 2. 12, 13. 11.
•  Brauerei zum W affenschm ied, A .-G , Suhl, 7. 12, 
5. 12, 14. 11. •  Brauereibank, A .-G , Charlo tten
burg, 30. 11, 27. 11, 13- IE  •  Brauereigesell
schaft zur Sonne vorm . H . W eltz , $peyer, 2. 12,
28. 11, 5. 11. •  Brauhaus W ürzburg , W ürzbu rg , 
5 12. 3. 12, 6. 11. •  B ürstenfabrik  A .-G , Schönau
i. W „  5. 12, — , 15. 11.

W ilh . Conrad, A .-G . fü r  Brauerei und K o rn 
brennerei m it Presshefefabrik, S tettin, 3. 12, 28. 11, 
5. 11.

Danziger Actien-B ierbrauere i, D anz ig -Lang fuhr, 
3. 12, 3Ö. 11, 11. 11- •  Deutsche G asglüh licht- 
A .-G . (Auergesellschaft), B erlin , 29. 11, 25. 11, 
9 11 •  Deutsche Ind us triegas-A .-G , M annheim ,
29. 11, 26. 11, 9. 11. •  Deutsch-Ita lienische Teig- 
w arerifab rik  O tto  K rum m , A .-G , Pliidershausen, 
3. 12, — , 11. 11.

Eisenbahn-Bank, F rank fu rt a. M ,  3. 12, 30. 11, 
12. 11. •  E lektrische L ich t- und K ra ft-A n lagen-
A .-G , B erlin , 4. 12, 30. 11, 6. 11. •  E le k tr iz itä ts 
w erk  Rauschermühle, A .-G , P la id t (R h ld.), 6. 12, 
1. 12, 11. 11. •  E rfu rte r meclr. Schuhfabrik, E rfu rt, 
6. 12.’, — , 12. 11. •  E rzgebirg ische H o lz industrie , 
A .-G , B rand-E rb isdo rf, 27. 11, — , 11. 11. •  Ess- 
linger Brauereigesellschaft, A .-G , Esslingen a. N ,  
3. 12, 30. 11, 14. 11. •  E uropäische Reise
gepäck-V ers .-A .-G , Budapest, 30. 11, 22. 11,
14. 11.

F abrik  fe iner F le ischwaren H . u. P. Sauer
mann, A .-G , Kulm bach, 6 . 12, 4. 12 , 13. 11. •  
Feldschlösschen-Brauerei, A .-G , Chem nitz-Kappel, 
29. 11, — , 11. 11. •  Carl F lem m ing, Verlag, 
Berlin , 5. 12, 1. 12, 11. 11. •  Flensburger Actien- 
Brauerei-Gesellschaft, 4. 12, 2. 12, 2. 11. •
F rank fu rte r B ietbrauerei-Ges. vorm . He inr. Hen- 
ninger &  Söhne, F ra n k fu rt a. M ,  3. 12 , 29. 11,
4. 11.

Qeraer Aktienb ierbrauere i zu T inz, Gera, 7. 12, 
3. 12, 6. 11. •  Geraer E lectric itä tsw erk- und
Strassenbahn-A .-G , D re sde n-A , 5. 12 , 1. 12,
31. 10. •  G örlitze r Aktien -B rauere i, G örlitz , 7 .1 2 ,
6. 12, 8. 11. •  G um m iw erk Solln-M ünchen, A .-G , 
Solln, 16. H ,  — , 14. 11. •  G ütersloher Brauerei, 
A .-G , G ütersloh, 5. 12 , — , 13. 11.

A_. H agedorn &  C o , C e llu lo id- und K o rk 
w arenfabrik, A .-G , Osnabrück, 2. 12, 29. H ,  
15. 11. •  H o f-B ie rb raue re i Hanau, A .-G , Hanau,

5. 12, 30. 11, 12. 11. •  H ote laktiengesellschaft
Baadersee i. L „  München, 5. 12, 1. 12, 11. 11.

M oritz  Jahr, A .-G , Gera (Reuss), 30. 11,
— , 11 11.

Kaiser-Brauerei, R ic k l in g e n -Flannover, 30. 11,
29. 11, 12. 11. •  Kaisersteinbruch, A .-G . i. L iq u ,
Cöln, 30. 11, — 11. 11. •  Königsbacher Brauerei, 
A .-G , vorm . Jos. T h illm ann, Coblenz, 5. 12,
30. 11, 8. 11. •  K önigsberger Handels-Com pagnie, 
Kön igsberg i. P r ,  7. 12, 4. 12 , 2. 11. •  K u lm 
bacher E xport-B raue re i M önchshof, A .-G , K u lm 
bach, 7. 12, 3. 12, 8. 11.

Lech-E lektriz itä tsw erke, A .-G , Augsburg, 7. 12,
4. 12 , 14. 11. •  Le ipz iger B ierbrauere i zu Reud
nitz, R iebeck &  C o , A .-G , Le ipzig, 6. 12 , 30 .11 , 
9. 11. •  Le ipziger W ollkäm m ere i, Le ipzig, 3 .1 2 , 
30. 11, 12. 11.'

M a lz fa b rik  H am burg, H am burg, 7. 12, 6. 12, 
13. 11. •  A.-G . M annheim er Liedertafe l, Mannheim, 
3. 12, — , 11. 11. •  M a rtin i &  Hüneke, Maschinen- 
ba u -A .-G , Berlin, 2. 12, 30. 11, 4. 11. •  M a
schinenfabrik A ugsburg-N ürnberg, A .-G , Augs
burg, 6. 12, 2. 12, 9. 11. •  M edizinisches W aren
haus, A .-G , B erlin , 23. 11, 19. 11, 11. 11. •
■Meisenheim-Schmeissbacher Mälzerei, A .-G , Meisen
heim a. Glan, 7. 12 , 4. 12 , 12. 11.

Neuwalzw erk, A .-G , Bösperde i. W ,  4. 12,
1. 12, — . •  N iederrheinische Aktien-B rauere i,
Xanten, 9. 12, 6. 12, 11. 11. •  N ürnberger Soda
fab rik , A .-G , Augsburg, 5. 12 , 2. 12, 2. 11.

O ttw e ile r Brauerei, A ..-G , vorm . Carl Simon, 
O ttw e ile r, 3. 12, 30. 11, 4. 11.

F ried rich  Andreas Perthes, A .-G , Gotha, 2. 12,
28. 11, 30. 10.

Rastenburger D am pf-Z iege lw erke, A .-G . i. L ,  
Rastenburg, 28. 11, — , 11. 11. •  Regensburger 
Brauhaus vorm . Zahn, A .-G , Regensburg, 5. 12, 
27. 11, 11. 11. •  Reinstrom  &  Pilz, A .-G , Le ipzig, 
2 12 29 11 9. 11. •  Residenz-H otel- und -Café,
A.-G.',’ Breslau, 2. 12 , 30. 11, 2. 11. •  Rhein. 
A .-G . fü r  Pap ie rfabrika tion , Neuss, 7. 12, 30. 11, 
8. 11. •  Rheinische Bahngesellschaft, Düsseldorf,
3. 12 , 30. 11, 9. 11. •  Rheinische T reuhand-G es, 
A .-G , M annheim , 4. 12, 1. 12, 11. 11. •  Röder
berg-Brauere i, F ra n k fu rt a. M ,  29. 11, — , H - H - 

Sachs. H o lz industrie , Rabenau, 2. 12, — , 4. 12. 
•  Jos. Sedlmayr, Brauerei zum Franziskanerkeller, 
A .-G , München, 3. 12 , 30. 11, 14. 11. •  Siegêner 
Act.-B rauerei, Siegen, 3. 12, 26. 11, 8 . 11. •
Société commerciaje de l ’Océanie, Ham burg, 30 .11 ,
29. 11, 12. 11. •  Spandauerberg-Brauerei vorm.
C. Bechmann, A .-G , B erlin , 7^ 12, 4. 12, 12. 11.

Sdhlossbrauerei B rüh l, A . - G „  B rüh l, 2. 12, ,
9 11. •  F ritz  Schulz ju n ,  A .-G , Le ipz ig , 5. 12,
2. 12, 13. 11. •  Schw im m -Ansta lt am Kaiserplatz, 
A .-G . i-, L iq u ,  Aachen, i  12, — , 8. 11.

S tellaw erk, A .-G ., v * in .  W ilisch  &  Co., Duis- 
bürg, 27. 11, — , 9. 11.

T erra in -A .-G . Nürnberg-Süd, Nürnberg, 3. 12,
30. 11, 9. 11. •  T ivo li-B raue re i, A .-G , S tuttgart’, 
6. 12, 2. 12, 4. 11.

Vere in ig te  C ichorien fabriken, A .-G , Oltaschm, 
5 12, — , 6. 11. » V ere in ig te  F lanschenfabriken
und Stanzwerke, A .-G , Chemnitz, 7. 12, 5. 12, 
13. 11. •  V ere in ig te  W upperta ler E isenhütten Dr. 
Tenge-Spies, A .-G , Barmen, 5. 12, 30. 11, 4. 11. 
Vereinsbrauerei der H am burg -A ltonaer Gastw irte, 
H am burg, 6. 12 , 4. 12, 15. 11. •  Vereinsbrauerei 
zu Greiz’ 30. 11, — , 11. 11. •  Vereinsbrauerei 
vu 7 w irV a n  ^ 19 ---  4- 11.

W estfä l. E isen- und D rahtw erke , A .-G , Cöln,
5. 12, 30. 11, 4. 11. •  W ittene r S tah lröhren-W erke, 
W itte n  a. d. Ruhr, 30. 11, 26. 11, H - H -

A .-G . Z ucke rfab rik  Haynau (Schl.), 30. 11, 
28 11 4. 11. •  Z uckerra ffine rie  Ha lle , H a lle  a. S ,
,29. 11, 26. 11, 9. 11.

V e ra n tw o r tl ic h  fü r  den re da k tio n e llen  T e i l!  H a n s  G o s l a r  in  O h a r lo t t e n b u r * .
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Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit
der Redaktion und des Herausgebers.

Essener Credit-Anstalt io Essen-Ruhr.
iweigniederlassungen in: Altenesssn, Bocholt, 
Btehum, Dorsten I. W., Dortmund, Duisburg, 
B.'Ruhrort, Gelsenkirchen, Hsmborn, Herne, 
Himberg a. Rh., Iserlohn, Lünen a. d. Lippe, 
HQIhelm-Ruhr, Münster I. W., Oberhausen(Rhld).

Recklinghausen, Wanne, Wesel u Wltten.
Aktlen-Kapital und Reserven Mark 95 OOO 000.

Telegramm-Adresse; Credltanstalt. [4504 
fernsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194,19B, 

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

■ ll
Ge- ! 
sucht 1

A nge
boten

Kohlen.
Adler bei Kupferdreh . . 4350 4500
A lte  H a a s e .................... 1425 1500
Blankenburg ................. 2175 2275
B ra s s e r t ........................... 11300 11800
Carolus Magnus . . . . — 6950
Constantin der Gr. . . . 48300 50000
Diergardt ......................... 3400 3500
Dorstfe ld ....................... 11800 12500
E w a ld .............................. 47000 48000
Friedrich der Grosse . . 26500 28500
G otte sseg en .................... 2550 2650
G raf B is m a rc k .............. — 60000
G raf S c h w e r in .............. 13000 13400
H e in r ic h ........................... 5175 5300
Helene &  Am alie . . . , 18100 18700
Hermann I / I I I  (3000Kuxe) 4350 4450
Johann Deimelsberg . . 6500 6700
König in E lisabeth . . . 27750 28100
König L u d w ig ............. 30700 32200
L a n g e n b ra h m ................. 20600 21300
L o th rin g e n ........................ 28500 29600
M ont C e n is .................... 19200 19500
O e s p e l.............................. 2300 2400
Schürb. &  Charlottbg. . . 1750 1790
Trier (3000 Kuxe) . . . . 6650 6750
Unser F r i t z .................... — 22500
Westfalen (10 000 Kuxe) 900 950

Braunkohlen.
Bellerhammer B rk . . . . 1600 1700
Bruckdorf-Nietleben» . . . 1925 2000
Germania............................ 875 925
Gute H o ffn u n g ................ 4800 5000
H u m b o ld t ....................... *100 1450
Leonhard ......................... 7800 8000
Lucherberg .................... 2550 2650
Michel .......................... 7300 7500
N e u ra th ............................. 2250 2350
Regiser ............................. 2800 3000
Schallmauer, Braunk. . . 3200 3300
Kali-Kuxe und -Anteile.
Alexandershall ............. 9300 9700
Aller N ordstern ................ 1650 1700
Beienrode ....................... 6300 6700
Bergmannssegen ............. 6500 6700
Bürbach .......................... — 14300
Carlsfund ....................... 6000 6300
C a rlsg liick ......................... 1800 1875
C a rlsh a ll............................ 2550 2625
Deutschland, Justeiibg. . 3900 4050
E in ig k e it............................ 5600 5800
Fallers leben...................... 1575 1625

— Ge
sucht

F e lsenfest......................... 2100
Gebra ............................... 4100
Glückauf, Sondershausen 20500
Grossherz. v. Sachsen . . 8600
G ün th e rsha ll.................... 4950
H a n n o v e r.......................... 100
Hansa Silberberg . . . . 6100
Hedwig ............................. 725
Heiligenm ühle................... 1550
Heiligenroda ................. 8850
Heimboldshausen............. 1475
Heldrungen I .............. 800
Heldrungen I I ............. 1100

1500
Heringen ...................... 5000
Hermann I I ................... 1V5U
H o h e n fe ls ....................... —
Hohenzollern ................. 6600
H u g o ................................ 10700
H üpsted t............................ 3400
Immenrode .................... 4300
Johannasha ll.................... 4500
K a is e ro d a ....................... 9200
M ariaglück.......................... 1575

3000
N e u ro d e ............................ 1500
N euso lls ted t...................... 3300
N e u s ta ss fu rt.................... 11700
Ransbach............................ 1100
R e ich e n h a ll...................... 675
R o th e n b e rg .................... 2875
Sachsen-Weimar . . . . 7300
Salzmünde......................... 6650
Siegfried I ....................... 6250
T hü ring en ...................... 5600
Volkenroda .................... 6400
W a lb e c k ........................... 5150
W a lte r ................................ 1275
W ilh e lm in e ...................... 1550
W ilhelm shall ................. 9100
W intershall .................... 18850

Kali-Aktien.
Adler Kaliw erke................ 79%
A d o lfs g lü c k ...................... « %
B ism arcksha ll................... %  %
Hallesche Kaliwerke . . . 56%
H a tto r f ................................ 114%
H e ld b u rg .......................... 58%
Justus Act...................... 101%
K rü g e rs h a ll................ . 129%
Ludw igsha ll...................... 73%
Ronnenberg Act............ 116%
Steinförde . . . . . . . . . —
T e u to n ia ........................... 76%

Erzkuxe.
Apfelbaum er Zug . . . 550
Eiserner U n io n ................ 800
F e rn ie ................................ 3250
Freier Gründer Bgw.-V. . 325
Henrie tte ........................ 1200
Louise Brauneisenst. . . 1825
Neue H offnung . . . . —
W ilh e lm in ę ...................... 1100

A nge
boten

2150
4300
>2000
8900
5050

150
6300
775

1600
9000
1550
850

1175
1575
5250
2025
6400
6750

11100
3500
4400
4800
9500
1625
3100
1575
3400

12500
1200
725

2950
7500
6800
6450
3800
6700
5400
1325
1650
9450

19200

80%
48%
98%
58%

116%
60%

103%
131%
75%

118%

78%

625
900

3350
375

1300
1900

150
1175

Londoner Börsenkurse
m itg e te ilt von [4903

M. M a rx  &  Co.
Gresham House, London  E. 0.

Filiale Berlin: Behrenstr. 48 .

AmeriKaner.
Schlusskurs vom

A tc h is o n s ....................
B a ltim o re  and Ohio . 
Canadian Pacific  . .
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. Pref.

11. 11. 
IIOI/2 
109Vz 
269l /2 
351/8
287/s
30

113VS
177 
77% 
26 %  
51%

Minen.
SUdafrikaner und Rhodesier

B rakpan . . .
C indere lla  Cons.
C harte red . . .
East Rand Prop.
E ldorado B anket 
Geduld . . . .
Gen. M in in g  and Fina:
Gold F ie lds  Ord. .
Johannesburg Cons.
K le in fo n te in  New .
Lang laagte  Estates 
M odde rfon te in  . .
P igg ’s Peak D ev. .
R andfonte in  . . .
Rand M ines . . .
South W e s t A frica  
T ransvaal N o rth  
Tanganyika  Cons. .
W itw a te rs ran d  Deep

In v .

1
25/6
2“ /u
1%
IVa1
3%

20/6
l u /sa
1%

11%
l “ /m
6%

25/0
10/6
2‘5/æ
2%

16. 11. 
I l l  
1093/, 
2731/a 

36%293/,
30>/2

114
1763/,
771/8
27 V, 
53

4l/ie
26/71/a 
213ie 
l5/s 
l 3/ie 
1V32 
BV16 

21/3 
1 "la 
l 3/a 

127/ie 
15/3 
l 9/l6
617/32

25/9
10/6
211/l6
2*U

Diamant, Kupfer u. andere.
A m algam ated Copper
Anacondas ....................
B roken  H il l  Props 
De Beers D ef. . . .
Esperanza ....................
Golden Horseshoe . . 
M ount L y e ll M in in g  . 
MouDt L y e ll Cons W alla roo  

10/0 fu l ly  paid . . 
P rem ie r D ef. . . . .
R io  T i n t o ....................

Zinn-Werte.
Anglo C ontinental . 
B is ic h i T in  . . . 
N ige rian  T in  Corp. 
R ayfle ld  N e w . . . 
Temma T in  . . .

86»/, 87V,
8% 9

45/6 47/0
19% 20%
2 2Vie
2V,6 2 V.

22/6 24/0

4/9 5/0
11% 12%
71% 75V,

% *%2
IV . 1%6
1%6 IV 16
2% 2 J5/io

1/6 1/0

Fremde Werte.
E ng l. Consols 2i / 2%  
B ra z ilia n e r 1889. 
C olom bier . . .
Japaner 1905 4% 
M ex ikane r 5% .
P eru  O rd. . . .
Peru P refs . . .
P rov. o f Buenos A ire s  31/2%

743/,,
82%
491/2
66 V, 

100
IO'/,
513/,
67

W/u
8272

491'2
877,

100
10%
533/,
G8

D ie  S tim m ung  im  a llgem einen is t in fo lge  
der in  A ussich t stehenden B eend igung  des 
B a lkankrieges eine op tim is tische  und  en t
sprechend w a r die Tendenz der Börse eine 
feste.

^  ____ __ _______ :i enteil : M. H a u a c h u a r ,
Drook" von F u i  ¿ 0 »V lV b  O. ni. b. H., B.rllu W 57, BUlovratra«»» 66.

Berlin


