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meßr fcßlimmer fommen, unb fd)on gum norigen 
Quartaistermin gab e§ Seute, bie fid) preußifcße 
unb beutfcße Slnteitjen in ber Hoffnung getauft 
haben, fid) bie ohnehin fcfjon red)t günftige 
Rentabilität burd) eine ShxrSfteigerung raeiter 
nerbeffern gu fönnen. Seren Hoffnung ift ferner 
getäufd)t roorben. 2Ba§ man nicht für möglid) 
gehalten hat, ift gefdje^en: 'Sie 3%icjen beutfd)en 
Stnteiijen finb auf beinahe 77% gefunf'en unb bie 
Qptimiften non geftern finb gu sf3effimiften non 
ijeute geroorben unb glauben nun natürlid) and) 
an einen roeiteren Stüdgang. ©ie fönnen red)t 
haben, benn roarum folien, roenn 4%ige StonfoIS 
fict) mit 4%  nerginfen unb man auf brei SRonate 
in preußifdjen ©¿haßfdjeinen fein ©elb fogar 
gu 6%  aniegen fann, 3%ige SfonfotS unb 
Steid)§anleif)e nicht bi§ auf 75% heruntergehen, 
fo baß fie fid) ebenfalls mit 4%  netto nerginfen? 
SJtit biefer ©rfenntni?, bie für niete Saufenbe 
non Stentenbefihern red)t unangenehm ift, rairb 
benn nun aber bie gange SiSfuffion rnieber an 
bie Qberflädje getrieben; bie SluSeinanberfetgung 
über bie Urfacßen biefeS niebrigen SfurSftanbeS 
unb bie 9RögIid)feiten, if)m entgegengumirfeu.

Sa möchte id) nun gunädjft einem grunb= 
lofen ißeffimiSmuS entgegentreten: Ser Stentero 
rüdgang, bei bem ja aHerbingS Seutfd)tanb 
bie groeifelhafte ©fue be§ StortrittS gebührte, ift 
heute eine internationale ©rfdjeinung. @§ 
notieren: 2 7 2 % i9e engtifcße KonfotS ca. 
77%%/ bie frangöfifdje 3%ige Siente 88,60, 
bie öfterreicf)ifd)e unb ungarifdfe 4% ige Siente 
82,20 unb bie itatienifdje 4°/0ige 9Rente 99,40%. 
Saß ©ngtanbS unb ^ranfreici)^ ©tanbarb= 
papiere relatio höher notieren at§ unfere ©taat§= 
anteißen, ift eine Satfacße, bie burcßauS nid)t 
gegen unfere Stnteißen fpricßt, benn e§ ift 
oft genug auSeinanbergefeßt roorben, baß in 
begug auf Sitter ber ©taatSfcßulb, S?apitainer=

hättniffe unb nieleS anbere bie engtifd)en unb 
frangöfifd)en SSerßäitniffe oon ben unferen grunb= 
oerfd)ieben finb. Slud) in ben beften Beiten 
haben inSbefonbere bie engtifd)en EonfotS er= 
hebtid) über unferen SSapieren notiert. Söir 
brauchen ja nur baran gu erinnern, baß bie 
engtifd)en iÜonfolS gur Beit, al§ fie nod) mit 
einem 3%igen SiominatginS auSgeftattet roaren, 
fid) bauernb um ben ©tanb non etroa 112% 
bewegten. Saß bie 4%ige italienifcije Siente 
nur roenig unter unferen 4%igen SionfotS notiert, 
fann i)öci)ften§ unter bem @efid)t§punft Söunber 
nehmen, baß Ita lien  einen ©etö unb Kräfte 
nergeubenben Sfrieg hinter fid) hat. ^n n  folt 
aber auf ber anberen ©eite nicht geleugnet 
roerben, baß in Seutfcßtanb eine Steiße non 
SJtomenien mitfprid) 1, bie bie ©ntroidtung 
unferer Slnleißefurfe behinbert. Bunäcßft finb 
bie ©etbmarftSnerhättniffe, bie ja in ber gangen 
Sßett nicht gerabe rofig auSfdjauen, in Seuffdp 
tanb augenbtidtid) befonberS ßeifet. ®a§ geigt 
fid) nie! weniger im offigietten SBanfftatuS, al§ *  
auf bem prioaten ©elbmarft. Sßir müffen mit 
einem Uttimogelbfatg non 9% gum ©nbe 
Segember rechnen. Söürbe e§ fid) babei um 
eine einmalige abnorme Iroße ßanbeln, fo roäre 
ber ©inftuß ber Iröße be§ UltimogetbeS auf 
unfere ©efamtroirtfdjaft retatin gering. Stber 
gang im ©egenfaig gu ber abnormen gtüffigfeit, 
bie norübergeßenb bie ©äße für tägliches ©etb 
an unferen Säörfen gegeigt haben, ift ber Ultimo^ 
gelbfat3 faft immer befonberS hoch geroefen. SJtan 
fann ißn im Surcßfcßnitt auf minbeftenS 6°/0 
berechnen. Söie fo oft in roirtfcßaftlicßen Singen 
haben fid) aud) am Stentenmarft im Saufe 
biefeS BaßreS befonberS beuttid) bie folgen 
rnieber gu Urfacßen geroanbett. Sie fd)Ied)ten 
roirtfd)afttid)en Sßerßättniffe, im Bufamtnenßang 
mit ben mißlichen ©etbguftänben, beroirften 
ben Stüdgang unferer Stentenfurfe. Sie ®ur§=
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oerlufte infolge biefeS DtüdgangeS aber fdjredten 
bann roieber oiele oon Dteuanlagen in heimifdjen 
Renten gurüd. Söohl ober übel hätten ja fd)ließ= 
lid) niele ¡Sparer, bie üerpflicßtet finb, ißr (Selb 
unter befonberen Sid)erheitgefid)tSpunften an= 
gulegen, fcßließlicß bocf) roieber gum Dienten* 
tauf ißre .Quftucßt neunten ntüffen. Stber 
meßr rtnb meßr finb fie im laufenben Qaßre 
bagu übergegangen, ißre (Selber nicht entgültig 
feftgulegen, fonbern oon SJtonat gu SRonat itjre 
SJtittel in gorm oon Ultimogelb ben Santengu 
übergeben. Sie erhielten auf biefe SBeife eine 
fixere, oon KurSoerluften freie unb nod) bagu mit 
burdjfcßnittlid) 6%  oerginStieße Einlage. Diefer 
3uftanb feßte bie Santen in bie Sage, ber Sörfe 
reichlich ©elbmittel gu SiquibationSgweden gugu* 
roenben unb baburd) tonnte baS KurSnioeau ber 
SpefulationSpapiere fic£) auf einer £>öße er* 
batten, bie roeber eine (Meisterung beS 
KapitalmartteS noch einer (Sefunbung ber 
Dientenoetßältniffe günftig mar. 3 um S'aßi’e^ 
fd)luß ift eS ben berliner ©roßbanten fo* 
gar möglid) gewefen, fid) baS Ultimogelb 
fünftlid) gu oerbiltigen. SBäßrenb fie felbft 
Ultimogelber mit minbeftenS 8s/4 °/0 auSlie^en, 
oergüteten fie bem ißublitum, nad) einer Ueber* 
einfunft in ben Seratungen ber fogenannten 
Stempeloereinigung, ßöchftenS 77/8°/o- Diefer 
Sat3 mar immer nod) fo baß baS ißublifum 
bagu gern feine (Selber auSließ. StnbererfeitS 
uerßinberten burd) ihren Sefd)luß bie Santen, 
baff burd) baS freie Spiet ber Kräfte fid) bie 
Ultimögelber in einer SSeife nerteuerten, bie 
baS guftanbetommen oon Surfen gefäbrbete, 
bie fie gum Sd)mud ißrer ^aßreSbilang ge* 
brauchten. ^ebenfalls mar — felbft toenn man 
oon ber fünftlicßen Sötanipulation am Sd)Iuß 
beS $aßreS abfießt — bie ^jöße beS Ultimo* 
gelbfaßeS im Durdjfcßnitt beS $aßreS 1912 ein 
ioefentlicßeS .jpinberniS für jebe ©rßolung auf 
bem Dtentenmarft.

3lber barüber tpau§  mirfen auf unferen 
2lnleißemarft all biefenigen SDtomente, bie an 
biefer Stelle fdjort oft unb eingebenb bebanbelt 

# morben finb. Die bi§£)ericge wenig fparfame 
ginanggcbarung, bie geringe SOtöglicßfeit, geroiffe 
Kategorien uon prübeftinierten Dtentenfäufern 
gwangSweife gum Kauf non Sinteren gu be= 
ftimmen, unb fcßließlid) and) bie 3iel= unb 
ißlanlofigfeit itnferer Steuerpolitif, baS alles 
finb Sliomente non ßöd)fter Sebeutung unb mit 
Dfed)t hat mQn fteigenbem SDXaße mäßrenb 
ber lebten .^aßre barauf gefonnen, roie man 
biefe Uebelftänbe beheben tann.

3eigt fcßon biefer turge £>inweiS beutlich, 
baß baŜ  „SBeh unb 3Xdi" beS beutfd)en Dienten, 
marfteS „nid)t aus einem ißunft gu turieren" 
ift, fo toirb bie Sergmidtheit ber fOtaterie nod) 
offenbarer, wenn man bie rein finangted)nifd)en 
Dtatfd)Iäge in Setracßt gießt, bie wäßrenb ber 
leigten $aßre erteilt morben finb. Die grage 
ber ^»inauffonoertierung unferer Spleißen, ber 
Schaffung amortifabler Spleißen unb SleßnlidjeS 
ift oorgefd)lagen unb aud) erraogen morben. 
©S unterliegt aud) gar feinem ¿weifel, baß 
fold)en rein finangtecßmfdjen Sftomenteu eine

üiel größere Sebeutung gufommt, als oielfad) 
(wie ba§ ja aud) begreiflich ift, ba bie Seur* 
teilung biefer Dinge ein gewiffeS fadjmännifcßeS 
SerfiänbniS oorauSfeßt) in breiteren Seoöl* 
terungtreifen angenommen roirb. §ier baS 
SUlßeilmittel gu finben, ift fetbfiüerftänblici) 
unmöglid). Slber m ir fcßeint, baß in ben lebten 
Saßren ein fßunft t>ernad)Iäffigt morben ift, 
bem eine recht erßeblidje Sebeutung gufommt. 
freilich fehlt in feiner DiSfuffion über bie 
©rünbe beSfpegiellenDtüdgangS unfererbeutfcßen 
Spleißen ber £inweiS barauf, baß bie beutfcßen 
Staatsanleihen unter bem Drud einer Konfurreng 
fteßen, mie fie ößnlid) in feinem anberen ber 
Sergfeid)§ftaatengu finben ift. SXber man beruhigt 
fid) meiftenS mit ber Konftatierung biefer 2at= 
fad)e unb hält fie für eine 2lrt oon „@ott gewollter 
ütbßängigfeit" unfereS 9tnleihemarfte§, gegen bie 
fid) aufgulehnen gum minbeften unnütg ift. £rob= 
bem fdßeint mir, baß man gerabe l)ier mehr tun 
müßte, als bisher gefcßeßen ift.

3unäd)ft erroatßfen unferen öffentlidjen 
Sinleißen erbjeblictje Konfurrenten burd) bie ftaatS= 
redßtliche S truftur beS ®eutfd)en DteicßeS. Dieben 
bem Dieid) ftehen bie SunbeSftaaten, bie auf 
ihre Sd)ulbenmad)erfouDeränität nicßt weniger 
©eroicßt legen als auf ißre politifd)e. S)er 
Kapitaüft, ber Slnleißen taufen w ill, hat neben 
ben preußifcßen, baperifcßen unb fächfifcßen 
Slnleihen noch bie Dienten aller anberen SunbeS= 
ftaaten gur2tuSwai)I. @r wirb ficß — inSbefonbere 
wenn er ntd)t genötigt ift, feine Rapiere halb 
raieber gu oerfilbern — meift für bie billigten 
entfcßeiben, unb fo giehen bie Slnlefhen ber 
fleineren Staaten, bie wegen ber ©nye. ißreS 
SltarfteS am niebrigften notieren, fdpefjlid) bie 
Kurfe ber anberen mit ficß ptnb. SDafür, baß 
folcße Konfurrengen gleid)wertiger Rapiere nie 
ohne Sffiirfung bleiben, bietet ©nglanb ein 
treffenbeS Seifpiel. Senn, wie bie Kenner ber 
englifchenSerßättniffe behaupten, ift ber befonberS 
ftarfe Diüdgang ber englifdjen KonfotS gu einem 
nicßt geringen Seil barattS gu erfiären, baß in 
ben leßten ^aßren bie DluSgabe englifdjer 
Kolonialanleihen auf bem lonboner SSJtarft einen 
uiel erheblicheren gaftor barftellte als früher. Dtun 
fönnen w ir ja ben beutfdjen SunbeSftaaten baS 
Sd)ulbenntad)en nicßt oerbieten. SBir fönnen 
eS fdßon beSßalb nidjt, weil rationelle wirtfchaft= 
ließe Aufgaben, bie bie SebarfSbedung auf bem 
2iuleißewege red)tfertigen, in ben SunbeSftaaten 
bie Dtegel bilben, wäßrenb fie im Dteid) gu ben 
SlitSnaßmen gehören. SXber m ir fd)eint, baß baS, 
waS ßier feßabet, uiel weniger bie -Stenge ber 
in Umlauf gefeßten Slnleißen als ißre Sie(= 
geftaltigfeit ift. DJtan follte baran beuten, bie 
Scßuibengebarung ber beutfdßen SunbeSftaaten 
gu oereinheitlicßen unb einen genieinfamen 
beutfd)=bunbeSftaatlichen DtententppuS fcßaß'en, 
an bem jeher eingelne Staat ficß feinem Sebarf 
entfprecßenb beteiligt. S)aburd) wäre gunäcßft 
ber Sorteit gefeßaffen, baß bie Konfurreng ber 
Staaten utitereinanber in ben Segebung* 
geiten unb in ben Sebingungen oerfd)winbet. 
3ur praftifd)en Durchführung biefeS planes 
feßeint eS m ir oor allem nötig, baß bie



íctmtlicfyen beutfden BunbeSftaaten ftd  eme 
AentralfteUe fcljaffen, burd) fte baueinb mttem* 
anbei' in Fühlung bleiben. Sie oerfdtebero 
afligen fteuevticíjen unb bubgetartigen Bertolt* 
niffe bei BunbeSftaaten bringen eS rool)l ais 
felbftoeiftänblid m it fiel), bafj gu einei Seit, tn 
bei bie Kaffen beS einen Staates üoiübergehenb 
leicb gefüllt finb, in ben Kaffen bei anbeien 
Staaten ©bbe Ejeixfdit. Saburd) t|t eS mog* 
li¿ , bafi feíbft, roenn bei Mangel in bei einen 
Kaffe non Sauet unb beSljalb nu i buid) bte 
3íu§aabe non feften Slnleihen gu beheben ift, 
ba§ Sod) noiübeigeijenb auS ben Mitteln eines 
Uebei!d)uf]ftaate§ folange gebedt roirb bis me 
©miffton einei neuen Serie bunbesftaatudfei 
Anleihen möglid ift. Stuf aUen ©ebieten be= 
tiadjtet man bie SluSgleidung momentanen -in* 
qebotS unb momentanei sJtad)frage als felbjt* 
oerftänbli*. ©atum  füllte nid)t bie Slnroenbung 
beSfelben «ßringipe», bud) einen Bufammenfdflufi 
bei BunbeSftaaten, ja unter Umftänben fogar 
buid) eine Fühlungnahme m it bem Jieid) auf 
bem ©ebiet beutfd) = bunbeSftaatliäjen gmang* 
roefenS möglid) fein. Saburd tniib aud) ein 
einbeitlid)e§ Objett fü i bie 9Jtünbelficl)eit)eit ge* 
fdmffen. Senn nun biaudjt ja tein Staat mehr 
eifeifüdtig bie anbeien Staatsanleihen non bei 
2ftünbelftderi)eit innerhalb feines ©ebieteS aus* 
gufd)Iiehen. SJteineS @rad)tenS roäie bannt fegt 
niel gewonnen.

»Jtun ift aderbingS ebenfo bead)t(td) rote 
bie Konfuireng bei Staatsanleihen untereinanbei 
bei ©ettberoerb, bei ihnen bu id  bte ubetaen 
münbelfid)eien*3lntagen, inSbefonbeie buid) bie 
Kommunaianleihen, gemadt .roirb. Bad) einet 
Statiftit, bie oon bei ßentralftede beS beutfden 
StäbtetageS am 31. fM rg  1907 aufgenommen 
rooiben ift, hatten an jenem Sage 165 beutfdje 
Stabte oon 25000 unb mehl ©mmojnein 
leihefdulben im Beilage oon lunb 3,83mutarben, 
roooon etma 380 » to n e n  auf »e ilt«  entfielen. 
2lud ben Stabten tönnen m ii ja nod) weniger 
als ben BunbeSftaaten bie Aufnahme oon 
Slnleihen oeibieten. Obroof)l geiabe hier 
meines ©radtenS bie ©rfdliehung neuer ©teuer* 
quellen oiel mehr erroünfdt wäre als bte ge* 
bantenlofe Betmei)rung bei ©du&en. j  
roti tommen über bie Satfade ntd)t hmmeg, 
bah geiabe bie Stabtanteihen eine gang bebent* 
lidje Konfuireng fü i unfeie Staatsanleihen 
reprftfentieren. Bunädft fdon babuid, bah 
roii eS £)tei buidmeg mit amoittfablen dtdeil en 
gu tun haben. @S ift eine etgentumhde ^tottte 
beS SdtctfalS, bah bie StaatSbehöiben tm 3nteref,e 
bei foliben ginanggebarung bei ©tobt«¡auf bte 
gtüdsaMbaiteit bei Stabtanteihen bebadt fern 
ntüffen, unb bann babuid bte Kontuiieng fu i 
ihre eigenen Anleihen oerftätfen. aber geiabe 
auf bem ©ebiet bei Stabtanleden ift bte Korn 
furreng buid) bie fftiebrigfeit bei Kuife nod) 
qang befonbeiS fd)aif. Sie Anleihen bei Stabte 
notieien in bei Siegel etmaS ntebitger als bte bet 
Staaten unb rceiben beSljalb fdon oft oon 
Kapitalanlegem beooigugt. Unb innerhalb bei 
Stabtanteihen fetbft biffetteven ebenfad§ bte 
Kuife roiebet eitjeblid ie uad) bem SJcaitt, ben

bie Bapieie haben. Biele oon biejen Slnleihen 
notieien überhaupt nui nominell unb liegen 
raohl ootlftänbig im Srefoi bei Banf'häufei, bte 
üe übernahmen. Qntereffant in btefei .ptnftd)t 
ift namentlich bei oorläufig mihglüdte ißeifud) bet 
etnuefefoenett ^8cttiffinti(x ®elbuici ©djicElct & Cov 
bie Slftien unb Obligationen bei Unionbant tn 
Surembuig an bie berliner Bötfe gu bringen. 
@§ ift etgählt rooiben, bah bei @iunb fü i btefe 
Slbtehnung baiin gu fet)en fei, bah bte Supern* 
buiqifde Unionbant eine finangteUe Sruftqejed* 
fdaft oon Selbtüd S u d le r fei, in bte btefe d ie  
unbegebbaien ©eite eingebradt habe, ©enn 
baS lidüig ift, fo roüibe eS mid) gat nid)t rounbei* 
nehmen, 'roenn bei ©ffeftenbeftanb btefei @e= 
fellfdaft gu einem eih'ebtide« auS nt d t 
beqebbaien Slnleihen beutfdei Stabte be* 
ftänbe, fü i beien Uebemahme biefeS beiltnei 
SSantbauS ja Spegialiftin ift. Slbet mag _ bem 
fein, roie ihm mode, roenn auf itgenbetnem 
©ebiet, fo fdeint m ii auf bem bei ftäbtifden 
fvinangen ein plano öltet 3it]ammenfd)iuh oon* 
nöten. ©enn man oon gang giohen Stabten 
abfieht, müffen bie oetfdieöenen Stabtanlethe* 
emiffionen oetfdminben unb an ihteSteHe muffen 
Obligationen einet ^entialbant beutfdei Stabte 
rieten. Siefet ißlan ift nidjt ueu. Seitbem auf 
bei oon ^aftioro einbemfenen öefptedung übet 
tommunale Slnleihen am 12. Septembet 1899 
gu Nürnberg ein foldfet ©ebante angeregt routbe,
ift et oetfdiebentlid roiebet aufgenommen rooiben.
2lber ftetS routbe bei ißlan untei bem ©efid)tS= 
punlt bei ginangnot unb bet JJ ta ritno t bet 
Stäbteoentilieit. Keine grage, bah btefei @eftdt§= 
punlt roidtig ift unb bah aud) fluS dm  fxd) 
bie fRotroenbigleit eines gefd)Io]fenen Uoigei)enS 
eigibt, allein eS fdeint m it minbeftenS ebeni° 
roidtig im Qnteteffe unferet ftaatlideu gtnang* 
roiitfdaft. Senn aud) bei biefei Kontuiieng ift 
bie Summe bet begebenen Slnleihen n id t fo 
fcblimm roie bie 9Sielgeftaltigieit bei Begebungen 
unb bie bamit ebenfalls gufammenhängenbe 
ilanlofigte it in bet ©miffion. ©ine foldje 3eu= 
tralbanf tonnte für bie dtegulieiung bei rinlethen 
oiel mehr tun, a(S ba§ htute bet ff'all ift. Unb 
bie Betnadlaffigung bei Kuife bet Kommunal* 
attleihen infolge beS 9)tangelS etnei etnhett* 
li ie n  Siegulietung fdabet ben Staatsanleihen 
fdon bu id  bie babuid) hetbeigeführte Sriebitg* 
teil bet Kuife bet ftäbtifden Obligationen. 
2lud bei einet ßentralbanf bet beutfden Stabte 
tonnten ootübergehenbe @elbauSgIeid)ungen, roie 
id  fie obendei ben BunbeSftaaten fditberte, jtatt* 
ftnben. Ob bie Stabte felbft f id  gu foldjem 3u= 
fammenfdluh beteitfinben, ift nid)t fider. ribei 
meines ©tadtenS ift bie@rad)tung eines folden 
¿entralinftituteS ein gutes ©efdüft für bte 
piioate Bantroelt unb auheibem einmal ein 
©efdiäft, baS and) gleidgeitig öffentlide rinter* 
effen fötbert. © ir  müffen auS bei Beifplitterung 
hetauS gut ©inheit im 9lnleiheroefen gelangen. 
Saburdi haben roit felboeifiänbltd) ntd)t baS 
©i be§ Kolumbus fü i unfeie Bantnöte gefunbeit, 
abei jebe Organifation, bie an bie Stelle etne  ̂
SutdeinanbetS tritt, ftellt immer einen 
fd r itt  bat.
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<g. <B. Q®.
Born Kgl. Baurat (Seorg ©oberStisBOilmerSborf.

Sin 47. fjeft bes „BtutuS“ erörtert Sjerr Bruno 
Buchtoalb unter ber Xte&erfdjrift „Slug ben Börfen» 
täten“ bie Börfenöorgänge ioäbrenb ber laufenben 
BJoche unb untersteht hierbei and) ben 3 ufunftioert 
ber Bffien ber b e r l i n e r  © l e f t r i s i t ä t l o e r f e  
mit Büdficbt auf ben 3um 1. Oitober 1915 ntog= 
licken gättslidjen ober teiltoeifen liebergang biefeg 
ltnternebmeng auf bie ©tabt Berlin einer Be= 
fpreebung.

31 n ber §anb einer — im eiu3eínen nicht burdj= 
toeg nachguprüfenben — überfcbläglichen Berechnung 
iontmt §err Bucptoalb 3U bem Befultat, bah bie 
B. &. BÖ. auch nach Bbgabe ihres eigenen Unter» 
nehmeng an bie ©tabt Berlin infolge Beteiligung 
an anberen Unternehmungen auf ihre ©tammaftien 
(im Betrage oon rot. 44 B lill. Jé.) noch immer 3irfa 
10 ,o/o SHoibenbe toerben gahten (önnen, toenn fie 
ben bon ber ©labt Berlin 3U empfangenben Betrag, 
foioeit fie ihn nicht 3ur Bücfgahlung ihrer Bor3ugS= 
aftien unb Unleihen bertoenben, nur mit 41/2-% 3U 
bersiitfen in ber Sage finb.

3>ie Buchtoalbfcbe Becfmung ift — toie bereits 
ermähnt — im eiu3elnen nicht ohne tneitereg nach» 
3itprüfen, ihr (Ergebnis erfcheint aber 311 gftnftig, 
toie im nachftehenben — ebenfalls an £janb beS 
©efchäftSbericbtS unb'ber Bilau3 nebft ©etoinn» unb 
Berluftrechnung ber B. S. BÖ. für bag ©ejcbäftS» 
fahr 1911/12 bargelegt toerben foll.

Bach ben Beftimmungen beg Bortrageg 3'toifcben 
ben B. <E. BD. unb ber ©tabt Berlin fann biefe bie 
Unlagen ber B. &. Bö. 3um Buch» ober Sartncrt 
übernehmen unb erhält bann ben angefantmelten 
(Erneuerungfonbg auggehänbigt. 3He ©tabt Berlin 
Iaht 3toar gegentoärtig ben Sajtnert ber Unlagen 
burd) einen @ad)öerftänbigen ermitteln, toirb aber 
3tbeifelIog hoch bie Uebernabme berfelben 3um 
Budttoert bor3iehen, ba bei allen gutgeleiteten unb 
profperierenben Unternehmungen infolge anbauernb 
guter Unterhaltung ber Unlagen unb angemeffener 
Ubfchreibungen ber Sajtocrt ber Unlagen aitgnahmg= 
log hoher fein toirb als ber Bud) inert; bei ben 2ln= 
lagen ber Berliner (Eleftrigitättoerte fpielt bieg» 
be3Ü glich bie im ßaufe ber Sabre eingetretene grohe 
BÖertfteigerung bon ©ruitb unb Bobcn noch' eine 
gan3 befonbere Bolle.

Bad) ber Bilan3 ber B. <£. Bö. für bag ©efcbäftS» 
fahr 1911/12 betrug ber Buchwert ihrer gefamten 
Bnlagen rot. 122 250 000 J í, 1003U nod) rot. 3 300 000 
U larf für in Bau befinbliche Beuanlagen f)hx¡u= 
treten; ber Uebernahmepreig toiirbe alfo am 
30. Suni 1912 rot. 125,55 B lill. M. betragen hoben; 
oon biefem Betrage tonnten bie B. <E. BD. 3unäd>ft 
ihre Bor3uggattien, Bnteihen unb §ppothefen 3urücf= 
3ahten. Bach ber Bilan3 pro 1911/12 finb hm '311 
erforberlich:

20 000 000 M. für BorsugSaftien 
ca. 57 000 000 Jí. für Bnteihen 
ca. 4 250 000 Jé. für hppothefen

3iif. cm~8Ti5ÖÖÖÖ—Z

3>eS loeitereu muh ber Buggteich ber Bttioa unb 
Baffioa erfolgen, fotoeit fie mit bem bigherigen Be= 
trieb ber B. (E. Bö. sufammenhäugen; biefe be= 
tragen in runben Siffern nach1 ber Bita 113 pro 
1911/12:

B t t i o a :
©ffeffen beg Rranfentaffen» unb Ben»

fio n g fo n b g ....................................... 392 000 Jé
D e b ito r e n ...................... .....  4 846 000 „
Blaterialien unb Oermietete Unlagen 2 261 000 „ 
Borauggesahlte ‘’Prämien . . . .  359 000 „

3uf. 7 858 000,#,
B  a f f i b a.

Beamten=Kranfenfaffen= unb BeujiortS»
fo n b g ..................................................  1 154 000 Jé

Boch nicht eingelöfte S>ibibenbenfd)eine
unb Obligationen............................ 41OOO „

einteilige unb nod)1 nicht eingelöfte
Obligationg3Ínfeu . . . . . .  989 000 „

K rc b ito re n .......................................  . 15 124 000 „
Büdftänbige Bertraggabgaben . . .  1 658 000 „

3ltf. 18 966 000 Jé

ffür ben UuSgleich ber Bttioa unb “Paffiöa 
gehen alfo Oon bem feitenS ber ©tabt Berlin 3U 
ertangenben Kaufpreis toeiter rot. 11,1 B lill. Jé 
ab, unb eg oerbleiben betunad) oon bcmfelbeu nod):

125,55 — (81,25 +  11,1) =  rot. 33,2 B lill. Jé, 
toelche bei 4V2 °/o 3infen einen jährlichen (Ertrag 
Oon rot. 1,50 Btilt. liefern toürben.

Bisher betrugen bei ben B. <E. BÖ. bie ©in» 
nahmen an 3'nfeu (aus (Effeften unb Beteiligungen, 
alfo aud) einfchl. ber 3  i ufen aus Beferbe» unb 
©rneuerungfoubS) nach1 ber ©eioinn» unb Berluft» 
rechnung pro 1911/12 rot. 1865 000 Jé.; ba ber — 
in 3V2°/oigert berliner ©tabtanleihen an3ulegenbe — 
©rneuerungfonbS bei Uebernabme ber Bnlagen ber 
©tabt Berlin auggehänbigt toerben muh, toiirbe fid) 
ber 3inSertrag, ohne Büdficbt auf beit gegenwärtigen 
KurSioert ber 3V2°/oigen Buleihen, um 3V2 °/« oon 
rot. 3 865 000 ■#., b. h- um rot. 135 000 Jé ermähigen, 
alfo nur nod) rot. 1 730 000 J í  betragen, fo bah 
ben B. ©. B3. fpäter jährlid) eine Summe oon 
1 500 000 +  1 730 000 =  3 230 000 Jé 3ur 3>edung 
oon hanblunguntoften unb ©teuern fotoic 3ur 3dh= 
tung einer Stioibeube Oerblieben. Bed)nct man für 
bie Sjaubluugunfofteu unb ©teuern pro Sapr nur 
400 000 JL, fo ftänben bann noch 2 830 000 Jé für 
bie 3>ioibenbe auf 44 B lill. Jé ©tammaftien 3m' 
Bcrfiigung; eg entfpräche bieS ettoa einer 3%i= 
bcitbe Oon 6V2 °/o.
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2>te 2lltionäre ber '33. ©. 333. Ratten alfo bocß 
*  mit einer toc)cntlicE)cn Verminberung beS ©rträg» 

itiffeS ihrer 3tttien ßu rechnen, nenn eg nicht ge» 
iingt, ben Don ber ©tabt Verlin gezahlten Häuf» 
jdjiliiug gan3 ober toenigftenS ben nach Sjcimßablung 
ber Vor3ugSaftien, 3lnleihen unb fjppothefen; fo» 
toie 2luSgteich ber 31ltiüa unb Vaffioa oerbleibenbcn 
3veft höher als mit °/o 3U Oertoerten. ©ollen ben 
©tammaftien toie bisher 12 «o SHoibcnbe ge3ahlt 
toerben, fo müßte, b-a h'er3u 5 280 000 JL erforberlich 
firtb unb aus ben ©rträgniffen ber ©ffeften unb 
Vcteiligungen 1730000 JL 3ur Verfügung ftehen, jener 
21 eftbetrag oon 33,2 2Kilt. JL, toenn man ohne 2tücf= 
ficht auf baS angenommene höhere ©rträgniS toieber» 
nm nur 400 000 JL für £>anbtungunfoften unb 
©teuern anfeßt rot. 5,28 — 1,73-f-0,4 =  3,95 2ititl. 
2Uarf, b. ß- burchfcfmittiicb 3trfa 12 °/o Tioibenbe 
liefern.

23lieben bie Obligationen unb VorßugSaftien 
tociter im Umlauf, fo toären für biefe (27 9Hill. JL. 
31t 4 o/o unb 50 V till. JL 3« 4Ü> °/o) inSgefamt jäljr= 
lieh 3,33 3Uill. M. auf3ubringen, unb um bann 12 »o 
SUöibenbe für bie ©tammaftien bei "33erücffirf>ti= 
gung bon toieber 400 000 M. für Sj-anblungunfoften 
unb ©teuern auSfchütten- 31t fönnen, müßte baS jeßt 
3itr anbertoeitigen Vertoenbung 3ur 'Verfügung 
ftehenbe ttapital bon 33,2 -f- 27,0 -f- 50 =  rot. 110,2 
9Kill. JL, 0,4 +  5,28 +  (3,33 — 1,73) =  rot. 7,28 
31titl. JL, b. h- burdhfdhnittfidh ettoa 6,6 0/0 3>ioibenbc 
erbringen.

3)aS für ben erften Sali erredh-nete ©rträgniS 
oon 12 °/o SHöibenbe auf 33,2 32till. JL toirb faum 
3U er3ielen fein, bas für ben 3toeiten Sali errechn ete 
erfeßeint 3toar an fid) burcßauS möglich, es toirb 
fich nur fragen, innerhalb toetcher Beit ber große 
biSponiblc betrag bon über 120 2Ttill. JL in toirf» 
lieh foliben, enlfprecßenb rentierenben Unternebmun» 
gen toürbe inbeftiert toerben fönnen; fo lange bieS 
nicht ober nicht bollftänbig ber Sali, toerben  ̂bie 
2lftionäre mit einer ‘Verringerung ber bisherigen 
SHoibenbe rechnen müffen.

©otoohl in ber leßtcn ©eneralberfammlung ber 
33. ©. 333. als auch- in ber jnngften ©eneraloerfamm» 
tung ber 21. ©. 333. ift allerbingS barauf hingetoiefen 
toorben, baß mit 2lücfficht auf ben im Bahre_1915 
möglichen Uebergang ber 33. ©. 333-. an bie wtabt 
Verlin bereits burch ^Beteiligung an anberen Unter» 
nehmungen oorgefagt toorben fei unb auch1 noch große, 
bisher unerlcbigte 2lnfgaben borlägen; in erfter §in= 
ficht toirb ftetS befonberS auf bie umfangreiche 23c= 
teiligung ber V. ©. 333. an ber (£Icftri3ität= £iefe= 
runggefeifföhaft bertoiefen, in leßter §inficht ift (nach
ten Uleußerungen beS §errn Dr. 333altcr 2vathenau 
in ber jüngften ©eneralberfammlung ber 21. ©. ©.) 
an bie „eieftrifdj-e ©ingemeinbung“ g-anser V ro= 
bin3cn bitrcl> ©rrtdjtung großer Ueberianb-3entralen 
gebadht.

Von ben (11 °/o SHoibenöe tragenben) 2lftren 
ber ©leftrisität = ßtefcrunggcfellfdfjaft befißen  ̂ bie 
23. ©. 333. bereits ca. 90 %, unb bereit ©rträgniS 
ift alfo bereits in ber für bie borfteh-enben 23erech=

itungen benußteu 23ilait3 pro 1911/12 (bei ben 
Binfen aus ©ffeften unb 23eteiligungen) berücf» 
fid)tigt. 2luS ber leßten ÄapitalSerhöhung bet ber 
©. 2. ©. (1910) fönnen bie 23. ©. 333. allerbingS 
noch 4 2Tciil. JL 2lftien bon ber 21. ©. ©. — bei 
ber biefe nach ber Vil-anß pro 1911/12 mit 150 31t. 
«Buche ftehen — be3teh-en; immerhin toirb nur noch 
ein fieiner Seit beS bon ber Stabt Verlin 30 er» 
tegenben SlauffänllingS in ben erträguiSreich-en 2lftien 
ber ©. 2. ©. angelegt toerben fönnen; baS gleiche 
gilt bon ben 2lfticn beS Tochterunternehmens ber 
©. 2. ©., ber ©äd))ifd)cn ©Íeftri3itát=eieferung= 
©efeflfchaft, toclcbe für 1910 10 % SDibibertbe er» 
3ielt hat, unb bon benen bie 23. ©. 333. bereits 
2 22cill. befißen.

21 ntcre Teile beS 2lfticnbefiße8 ber 23. ©. 333. 
finb nicht fo erträgniSreich toie 3. 23. bie 2lntcile 
ber berliner 23orortS=©ícftrÍ3itáttoerfe, toelcße für 
1908 nur 4/V % unb für 1909 5 °/o Tibibenbe brachten, 
unb bon to eichen fich- Über 3 22till. JL im iBefiß ber 
23. ©. 333. befirtben.

Ob bie neuen Unternehmungen, toie fie §err 
Dr. 333alt er 2lathenau in ber ©eneralberfammlung 
ber '21. ©. ©. anbeutete, bon bornhereiit ober fetbft 
in entfprédjenber Jrift ein fo gutes ©rträgniS liefern 
toerben, toie bie 23erforgung 23erlin8 mit eleftrifcher 
©nergie, muß füglich be3to-eifdlt toerben. Unleugbar 
liegt technifch- unb auch- to-irtfchaftlich ein großer 
Vorteil in ber einheitlichen 23erforgung to-eiter ©e= 
biete mit eleftrifcher ©nergie burd) große Ueberlanb» 
sentralen; bie ©T3eugungfofteu laffen fid> auf biefe 
333cife bebeutenb herabminbern. 2lnbererfeitS ift aber 
nicht 31t überfehen, baß bie erforberlichen auSgebehiiten 
ßeititng» unb TranSformatorenanlagen ©nergieber» 
lüfte im ©efolge haben unb 31t ihrer 2lu8führung 
große Summen erforbern, beren- 23er3infung unb 
ßlmortifation bei ber 23erechnung ber ©etbftfoften 
23eritdfichtigung finben muß; aitßerbem befißen bie 
größeren ©emeintoefen unb inbuftrielten Unterneh« 
mungen meiftenS fchon eigene eleftrifcße ©r3eugung= 
ftationen, bie bei bem 23e3ug ber eleftrifdhen ©nergie 
oon auStoärtS gau3 ober teiltoeife ftillgefeßt, aber 
ebenfalls toeiter amortifiert toerben müffen; bie ©e= 
toinnung biefer ©roßfonfumenten toirb alfo ben 
Ueberlanbgcntralen nur bei feh-r geringen ©inbeit» 
preifen unb bementfprech-enb geringem 23erbienft mög» 
lieh fein.

2llXeS in allem genommen, toirb ber 2lb(an? beS 
Vertrages 3toifch-en ben Verliner ©leitrißitättoerfen 
mit ber Stabt 23erlin faum ohne ©intoirfung auf bie 
2lftien biefeS Unternehmens bleiben; feibft toenn eS 
3U einer Verlängerung beS Vertrages fömmt, toirb bie 
©tabt toefentliche Bugeftänbuiffc, inSbefonbere eine 
höhere 23etciligung am ©eto-inn oerlangen. Vielleicht 
toirb fich ¡auch' hier ber! ggtnftigfte VuStoeg finben, burch! 
eine Vereinigung ber ©tabt Veiriin unb ber Vmoat» 
gefelffchaft 3m- Umte-anblung ber Verliner ©Leftrißi» 
tättoerfe in eine gemifch-tc toirtfcbaftlicbe Unterneh
mung, toie folcße in meinem 2trtifel „©emeitibe» 
betrieb“ in fjeft 34 beS VlntuS bereits eingebenbe ©r= 
toähnung gefunben hat-
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‘S T a d j t o o r t  b e 3  i j e r a u g g e b e r g .

®tc Oorftehenben Bugfügrungen ü>eifen richtig 
darauf f)in, bag ber Siernpunft für bie Bitionäre 
ber Berliner ©[eftri3itättoerfe in ber ©rtoägung 
liegt, ob eg ber @cfclifc£>aft gelingen toirb, für ‘ben 
i^r entgehenden betrieb einen entfprechenben ©rfag 
3U finben. Sntoietoeit eg mögtidO fein toirb, auf 
bem B3egc ber technifdjen Singemeinbung an bie 
(Stelle ihrer abgewogenen ©teftri3itättoerfe neue 31t 
fegen, ent3iet)t fid> meiner Beurteilung. Sie andere 
Blögtichfeit beilegt barin, bie berliner ©leftrisität* 
teerte 3U einer reinen güna^gefelifcgaft unißutoan* 
beln, Wodurch bie Steuern, aber and) bie ltnfoften 
fich erheblich rcbu3iercn toürben. Bad) biefer Bieg* 
tung bin gibt eg toieber 3toei Blögtidjf eiten: ©rfteng 
Bor3uggaftien unb Bnteigen befteben 31t taffen, 
ßtoeiteng bagegen biefe Schulden 3urüct3U3abten unb 
tebigticb mit bem- Bftienfapital 3U arbeiten. Sie 
erfte UMgobe ift für bie Staan3ierung einer §ot= 
bingcompang 3toeifettog beffer, ba auf biefe Bletfe 
3toar eine größere Blenge neuer Bnteigen gefcgaffen 
toerben mug, aber anbererfeitg bie Bentabitität ber 
ein3etnen Unternehmungen . nicht fo god) 3U fein 
braucht, toeit man ja einen Seit beg gineinßufegenben 
Siapitalg nur mit höchftenS 4 big 4 Vs °/o 3u ber* 
3infen brandet. Sa3U tommt, bag bei ber äugen* 
blicfticgen ©etbmarftgtage bie ©efelifdjaft fo billig

toie ihre alten Obligationen fidh ihre Büttel nid)t 
berfcgaffen toürbe. B ü r teilt eg nun nicht ßtoeifel* 
haft- erfcheinen, bag eg ben berliner ©teftri3ität= 
teerten möglich ift, fi<h Bntagen 311 fchaffen, bie 
eine fotoeit über ben Surcgfcgnitt hinauggegenbe 
Be^infung abtoerfen, bag eg nach1 Befriedigung be8 
Obtigationenbienfteg getingen fottte, bie gleiche Bibi* 
benbe toie bigher 3U be3ahlett. ‘Silan barf nicht 
auger acht taffen, daß ber Slon3ern ber St. ©. ©. mit 
feinen bieten Sochterunternehmungen ftetg in ber 
ßagc ift, fotche Unternehmungen bon einer ©efetl* 
fcgaft in bie anbere hinehtßugeben. ©g teäre 3. B. 
fehr teoht mögtichi, baff bei Beuemiffionen bie 
berliner ©teftrijitättoerfe, fei eg Bftien ber B. £. ©., 
fei eg Bftien irgenbeiner anderen ^inan3gefellfdhafi, 
3um Slonfortiatfurg ertoürben, um fie bann mit 
erheblichem Bgio gegen anbere SBerte ein3utaufd)en, 
Wodurch biefe bei ihr. mit billigem Siurg unb hoger 
Bentabitität einftegen toürben. Sgeoretifdg ift mit* 
hin bie Btögticgfeit einer toeiteren Brofperität ber 
berliner Steftri3itättoerfe fehr teoht gegeben, Sag 
biefe theoretifche Blögticgfeit auch i?rafttfch reati* 
fiert toerben faitn, hängt in attererfter ßinie bon 
bem 3ntereffe ab, bag bie Bttgemeine ©leftrißität* 
gefettfegaft ihrem Sünde entgegen3ubringen beab* 
fichtigt.

(Revue her (preffe.
Sie grage, ob ein

BatfanäoHberein

bie Fracht beg Balfartfricgeg fein toirb, befpriegt 
Dr. Otto Beuratg int 0  eft erreid£>if egen Bot f gtoi r t  
(14. Se3ember).. Sie Berfucge, einen fotegen 3uftanbe 
3U bringen, erftreefen fid> 3urüd big auf ben Bnfang 
beg Sagrgunbertg, wo fid> fegon ber butgarifche ©e* 
tehrte “Urof. Sanaitoff für biefe gbee eiufeßte. 3m  
Sagre 1884 fegtoebten refuttattog Berganbiungen, bie 
eine butgarifch*ferbifd)e 3 otlunion 3um 3 ielc hatten 
unb im Bahre 1897 tarn 3um erften Btate ein ferbifch* 
butgarifcher Sjanbetgbertrag 3ufammen. 1905 be= 
gannen toieber Berganbiungen über eine 3oltunion, 
bie big 1917 jeboch eine interne bleiben unb erft 
bon biefem B^tfuntt ab gegenüber bem Bugtanb 
in BOirffainfeit treten fottte. Sag 3aftanbefommen 
beg Bertrageg, ber n. a. audj eine BTün3fonbention 
jtoifegen ben beiben Staaten mit fid) gebracht hätte, 
tourbc jeboch bon Oefterrcicg = ltngam, bag einen 
Brucf auf Serbien augübte, berhinbert. 3 m alt* 
gemeinen fantt man fagen, baß bie Bottoenbig* 
ieit eineg Balfan3oilbereing borlänfig 3toifcgen Ser* 
bien unb ‘Bulgarien atteiu — toeitergehenbe Bläue 
tootten atterbingg aud> Bumänien, bie europäifege 
Sürfei uttb bag neue Blbanien einbe3iehen — nicht 
fo fehr in benbaraug toechfetfeitig entfprieg enden Bor* 
teilen ber beiben ßänber im Berfehr nntereinanber

begriiubet ift — hiergu fiitb fie ihrer toirtfd>aft(idhen 
Struftur nach biel 3U gleichartig — atg in ben 
gebeiferten ©hattcen beim gemeinfamen Slbfchtug 
eineg ^anbetgbertrageg mit einer dritten S21ad)t. — 
B a g f e l b c  B t a t t  berichtet über bie äugen* 
bticftichc1

Blirtfchoftlage ttt Rumänien
Sn ben legten fünf Sehren hatte bag üanb toirtfehaft* 
ti;d) einen ununterbrochenen Sluffchtoung genommen, 
ber befonberg burch bie aufeinanderfolgenden gün* 
ftigen ©rnten bedingt toar. Snfolgebcffen blühte 
bie Sbeiutation, fotoohl tm ©runbftüdfghanbei tt(g 
auch an der Börfe. Big auch im Frühjahr biefeg 
Sahreg bie ©rnte toieber einen günftigen Stand 
3eigte, legte fid) bag toaegfenbe ßujugbebürfnig beg 
Botteg feinen Btoang mehr auf und der Sntbort 
ftieg gan3 getoattig. S«t Sommer tarn jeboch eia 
fegr empfindlicher Büctfcgtag, atg durch die Barba* 
nettenfperre der ©etreibeejport 3eittoeitig unter* 
bunben tonrbe unb gteichöeitig infolge ungeheurer 
Begengüffe unb Ueberfchtoemmungen ein Seit ber 
oictoerfpredjcnben ©rate oernidjtet tourbc.' §in,3u 
fam bann, bag bie potitifdhen Bertoicftuugen Sirebit* 
einfdjränfungen feiteng ber Banfen mit fid) brachten 
unb bie Sltanöber ben SBagenntangel üermehrten, 
tooburd) auch noch bem §0 [3 ha übet bie ©jporttnög* 
tiegfeit genommen tourbc. Bie 3ahtangen begannen 
überatt im Canbe 31t ftorfen unb ein Seit ber Siauf*
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teilte ioeigert fid> gan3 ft)ftematifd£> auf ©runb über= 
einftimmenber Befchtüffe, feinen Baechfetoerpftich» 
tungen na<h3ufommen. infolge beg ftarfen Ejport» 
augfalteg ift ber Seoifenöorrat im Sanbe (epr gering 
nnb bag Agio auf 5 °/o geftiegen. Auch bag fommenbe 
3 af)r fd)eint fid) nicht fehr oorteitpaft anlaffen 311 
inotien, ba ber abhattenbe Begen ben B3ei3cnanbau 
öertjinbert hat. — Qn ber B 0 f f i f dt e n 3 e i t u n g 
(13. Se3ember) toerben bie

Abänbermtgborfchläge 3um Beidhipetroleunts
B lo tto p o l

toiebergegeben, bie ber frühere ©eneralbireftor ber 
europäifäten Betroteumunion, ©bieg, in feinem © ut= 
achten macht. ©bieg bemängelt bie höh« beg Breifeg 
»on 20 Bf-, ber ber B^eig unb ©,etoinnffaia 3ugntnbe 
getegt ift unb beraubtet, baff er fehr iooht auf 171/2 Bf- 
berabgefeijt toerben fanu. Ser Breigauggieid)gfonbg 
fott ftärfer botiert toerben unb bei Auftöfung her 
©efettfehaft gatt3 in  ben Befip beg Beicpeg üb ergeben. 
Sic Gilbung eineg Beferöefonbg ift unnötig, bie 
©eioinne, btc bafür 3uriicfgelegt toerben fotten, fottten 
oietmepr ba3u bienen, bie 50 Blüh Jk Schaber» 
aftien burep Augtofung 3U amortifieren. An ©teile 
ber amortifierten Aftien fotten Beichzauteitfdteine 
opne Bominaltoert mit alten Becpten ber 5̂nE)abcr= 
aftien auggeftettt unb bem Beicpe auggepänbigt 
toerben. Befonbere Borteite in oolfgloirtfchaftticher 
unb auch in ftrategifeper Be3ief)ung fiebt ©pieg in 
ber Begrünbung einer beutfepen Baffinerieinbuftric. 
31t einer 3 ui^ rift beg S a g  (12. Se3ember) loirb 
bet Erörterung ber 3 rage, loctcpe Sänber atg Betro» 
leumlieferanten Seutfcpianbg in Betracht fontmen, 
auch auf

argentinifepeg Petroleum

pingeioiefen. Sie Betroleurufunbe in Argentinien 
fittb noch red)t jungen Satuing, fepeinen aber gute 
Sufunftcpancen 31t haben. 'gm 3abre 1907 lourben 
in Eomobore Biöabaria Quellen erid>toffcn, beren 
Brobitft in erfter Sinie atg §ei3Öt, aber auch ohne 
toeitereg atg guteg Seucptöl Bertoenbung finben fann. 
Sic Säger fetbft fittb fog. Erneuerunglager, bie ficE) 
infolge ber geotogifdjen Eigenart beg Bobeng ftänbig 
toieber crgän3en, atfo unerfcpöpftich fittb. ©egen 
Schluff biefeg 3 ahreg ioirb man im Augbau ber 
Säger fo toeit fein, baff öon nun ab auf eine monat» 
tid)c Btinbejtprobuffion oon 5000 t 31t rechnen ift. 
Sa in3toifcf)en auch bie Abfaporganifation auggebaut 
toorben ift unb in Europa grojfe Sanfantagen an» 
gelegt toorben finb, fo loirb bag argentinifepe Betro» 
teum fehr halb am europätfepen Btarfte fonfurrieren 
fönnen. — Ser amerifanifchc

Sabaftruft
ber bereitg Engtanb unter feine herrfepaft gebracht 
hat, hat nunmehr auch in Seutfcptanb, toie bie 
J r a n f f u r t e r  3 e i t u n g  (13. Se3ember) mit» 
teilt, in fehr erheblichem Blaffe feften 3m& gefaxt. 
Sic StSJaretteninbuftrie ift im ©egenfape 3ur 3'= 
garreninbuftrie eine reine Btarfeninbuftrie; einige, 
nteift burdj ftarfe Bef taute fehr bekannte Btarten 
toerben bom BubOO*111 in fteigenbem Blaffe öertangt

unb beperrfdten bag 5etb. ©8 toar baher ben Ameri» 
fanern burep Anfauf oerhättnigmäjfig toeniger gut 
renommierter ^abrifen leicht, einen fehr großen Seil 
beg Sigarettengefchäftg in ihr« £>änbe 3U befommen. 
©0 haben fie u. a. big jept bie ^abrifen ©g. A. 3a§s 
mäht, 3ofetti, ©utima, Seita unb Batfcpari an» 
getauft. Erfreulich ift nur, baff biefceutfd)e3 igaretten= 
inbuftrie beginnt, fi<h1 ihrer haut gegen ben überaué 
gefährlichen unb beghatb auch fepon in feiner peimat 
fehr feparf öerfotgten ©egner 3U toehren, inbem ein 
„Berbattb 3um ©djup ber beutfepen Sabafinbuftrie“ 
begrünbet tourbe. Bfücht beg beutfdtcn Honfumenten» 
pubtifumg ift eg, bcjfen Beftrebungen 3U unter» 
ftütien. — 3 n biefem 3 ufammenhang ift eg übrigeng 
nicht unintereffant, 3U erfahren, loetche ©ummen 
jäprtidj in Seutfdgtanb für Sigaretten auggegeben 
toerben. 3n  einer Aoti3 ber S ä g l i c h e n  B u n b *  
f ch a u (14. Se3entber) toirb atg ©efamtfumme über 
200 Btitt. JL angegeben. — Auf ein recht itlopateg 
Berhatten ber ruffifchen Begierung . macht bie 
Sei t t f che  S a g e g 3 e i t u n g  (15. Se3ember) auf» 
merffam, loettn fie barauf hintoeift, baff bie bereitg 
am 1. 3 nni b .3. faltige

‘223arfdhau=B3iener Stbt&er.be

für .1911 noch immer nicht be3af)It toorben ift. Sie 
Bachtäffigteit ber ruffifchen 3 man3öertoaItung, bie 
bie Bechtgnachfotgerin ber BÖarfchau—Bliener Bahn 
getoorben ift, geht fogar fo toeit, baff noch nicht ein» 
mal bie höhe ber Sioibenbe befanutgegeben tourbe. 
Ser ©enufffchein intl. Sioibenbe tourbe früher auf 
20 "o gefd)äht; je^t, ttachbetn bag Bcrhatteu ber 
ruffifchen Begierung 3U atterhanb Befürchtungen 
Antaff gegeben tmh hai>en bereitg in Berlin Ere» 
futionen für Bedmitng notteibenber Sioibenben» 
feheinbefitjer auf Bafig oon 12 °/o ftattgefunben. Sa 
bie intereffierten Banteu nicht gut gegen bie ruffifche 
Begierung, bie bei ihnen ©utpaben unterhält, oor» 
gehen tonnen, hat fid> jetjt eubtid) auf Borftettungen 
beg ©chuhfemiteeg ber Attionäre ber beutfehe Bot» 
fdmfter in B«tergburg ber Angelegenheit angenom» 
men. — 3 atereffant ift ber hittloeig ber B e r l i n e r  
B t o r g e n p o f t  (13. Se3ember) auf bie toachfenbe 
Bebeutung ber

Salfperreit alé 3nbi:ftrie3entren.

Alaren biéher bie ^ohtenreüiere ber ©ammelplats 
ber 3 nbuftrie, fo fcheint ¡ich je^t eine allmähliche 
Abtoanberung ber inbuftrietten Betriebe auf biefen 
©egenben oor3ubereiteu. Sie treibenbe Äraft h'er3tt 
ift bie anbauernbe Berteuerung ber Hohle, bie ben 
©chanten nahe legte, lieber mit ber rationelleren 
eteftrifchcn Hraft 31t arbeiten. Seutfchtanb, bag an 
Stromgebieten, bie für bie Erseugung etettrifcher 
Hraft in fjrage fommcu, feinen llcbcrftnh hat, hat 
in tet$ter 3eit eine gröffere Angaht oon Satfperrcn 
gebaut, bie — atterbingg urfprünglidh1 3u anberen 
3toedcn, 3ttr Bcgulieruug ber ^yiuBbcttc nnb 3ur 
Berhütung oon Iteberfchtoemmungcn erbaut — in 
3unehmenbem Bta^e ©etegenheit sur Anlage groffer 
üBerte 3ttr Er3eugung billiger cteftrifd>er Hraft 
geben. Sie 3aht biefer Satfperren, bie gegentoärtig 
30 beträgt, fott mit ber Seit auf 80 gebracht toerben.
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g-iir bte gnbuftric eröffnen fid> in ben betreffenben 
Schielen fel)r erfreulid>e 3luäfid)ten. — 3>cr 9lofi^er 
3 udferrttfftnette 3lft.=©ef. toirft bag ‘¡B e r l in e r  
S ä g e b l a t t  (12. Ste^ember)

irrefü^reitbe ‘Berid&terftattung

im <§efcfjäft§bencf)t hör. Sie iBertoaltung jagt an 
tiefer ©teile, bafj im ©efcf)iäftgjai)r 1911/12 ein ©e= 
toinn non 11 620 JA erteil fei. Slnalbfiert man je* 
boc£) bag ©etoinn* unb ÜJertuftfonto, fo ergibt fidf), 
nad> 3lb3ug beä ©etoinnoortragea au§ 1910/11 
non 90 455 JA, bereitg eilt- effettioer ‘üerlujt bott 
78 000 JA. ferner fommt f)inju, bajj aug ben @e= 
ininnen im gan3en rnnb 250 000 JA 3U eliminieren 
finb, bie ntd)t aug iBetriebggetoinnen fjerrüljren, jon* 
bern aug Sinibcnben non illttienbcteiiigungcn, in 
ber §aubtfadf)e aber aug Stftienbertäufen erstell 
tourben. $3ei fonfequenter ©infteilung biefer 31ffcrit 
in bie ©etotnn* unb iBer(uftrcci>nung ergibt fiel) 
fobann ein '25etriebgbcrluft bon 330 000 JA anftatt 
ber. hon ber Uerinaltung angegebenen ©etoinne. — 
3>ie ^ r a n i f u r t e r  g e t l u n g  (15. 3>e3etnber) 
toeift barauf bin, bafe bie

$?rei>itgetoäl)nutg ber ©anfen

burcl) bie aujjerorbenllidj 3af)Ireidjen jalliffementg 
in ber gnbuftrie unb ber ‘JDarenbrandfje, nodE) mef)r 
aber burcf)- bie bieten unter ber §anb gcfcf)tofienen 
berlnftbringenben illrrangementg ber lebten Seit 
fefsarf beleuchtet toirb. 3 n ber 3 eit bom 1. Januar 
big ©nbe tiTohember b. 3 . finb bereitg 860 $on= 
furfe mehr alg im iBorjabre 3U her3eid>nen. gieljt, 
in beut (ritifdfften ‘Klonten! ift eg natürlich nicht 
angebracht, 311 rigorofen Ärebitreftriftionen 311 
fchreiten; für bie 3 nfunft toerben aber bie in 
füngfter 3eit erteilten fd)mer3haften Seftioncn 
nicht unbergeffen bleiben, 3umal bte füllen tiefer» 
ben, aug benen bigher immer für berartige 5lug» 
fälle, bte bie SHhtbenbe nicht berühren bürfen, bie 
tiluggteichgiummen entnommen tourben, im laufen* 
ben 3 ahre burch neue 3 utoenbungeti faum toefent* 
lid) geftärft fein bürften, alfo auf bie 3>auer empfinb* 
lieh berringert toerben tonnen.

Aus deu Börsensälen.
Je grösser die Sorgen werden, die die Vor

gänge am G e l d m ä r k t e  der Börse bereiten, 
desto mehr t r i t t  die Politik in den Hintergrund. 
Es lagen ja auch in dieser Woche keine po
litischen Nachrichten vor, die eine grössere Be
deutung hätten ausüben können. Von einer ge
wissen Bedeutung war allein die amtliche E r
klärung der österreichischen Regierung über den 
Fall Prochaska. Wenn es richtig ist, dass der 
Konsul nicht verletzt worden ist, sondern nur 
die serbischen Behörden ein dem Völkerrecht 
widersprechendes Verhalten bekundet hätten, 
so wären diejenigen Gerüchte hinfällig, die in 
den letzten Wochen an der wiener Börse m it 
grosser Bestimmtheit aufgetreten waren. Aber

auch diese M itte ilung hat die Spekulation nicht 
wesentlich beeinflusst. Allerdings tra t am Diens
tag, dem Tage der Veröffentlichung, eine Be
festigung der Tendenz ein. Sie hatte jedoch 
ganz andere Ursachen, und gerade hierbei zeigte 
es sich, dass die Börse augenblicklich der po
litischen Situation wenig Beachtung schenkt. 
Vielleicht t r i t t  eine Aenderung ein, sobald 
irgendwelche Nachrichten von grösserer Be
deutung vorliegen. Der indirekte Einfluss des 
Balkankrieges und dessen Rückwirkung auf die 
Stellung der Grossmächte untereinander bleibt 
natürlich bestehen. E r äussert sich in der 
Zurückhaltung der mässgebenden Effekten- 
käufer, die direkt die Folge der Anspannung am 
Geldmärkte und der unsicheren Konjunktur- 
äussichten ist. Mangel an Unternehmunglust 
tra t auch an den wenigen Tagen hervor, an 
denen die Börse eine bessere Haltung an den 
Tag legte. Die Erholung, die am Dienstag ein
getreten war, ist in der Hauptsache auf börsen
technische Ursachen zurückzuführen. Die Baisse
spekulation hatte an den letzten Tagen der 
vorigen und den ersten Tagen dieser Woche 
grössere BJanköverkäufe vorgenommen, so dass 
eine Reaktion eintreten musste. Den Anstoss 
gab die Tatsache, dass die Banken der Börse 
Ultimogeld zur Verfügung stellten. Aber es war 
schon an den Tagen zuvor vollständig klar, 
dass die Vermutung, es werde Prolongationsgeld 
überhaupt nicht oder nur in sehr geringem Um
fange gegeben werden, eine starke Uebertreibung 
bedeute. Die Banken hätten sich selbst zu 
empfindlich geschädigt, wenn sie eine allzu 
grosse Reduzierung der Börsenkredite - vor
genommen hätten, und es lag zu einer so weit
gehenden Massnahme auch keineswegs ein An
lass vor. Das' Bestreben, die Reportgelder zu 
verringern, ergab sich bereits aus den letzten 
Zwischenbilanzen, und in dieser Hinsicht wird, 
schon infolge der Abnahme der Engagements, 
am jUltimo Dezember eine weitere Einschränkung 
erfolgen.

*  *
*

Zu geringe Nachfrage des Publikums b il
dete in erster Reihe die Ursache für die starken 
Rückgänge, die vom Freitag bis Montag zu 
verzeichnen waren. Es ereignete sich mehr
fach, dass Beträge von 15 0Ö0 bis 30 000 JA 
eine Ermässigung des Kurses um ein volles 
Prozent hervorriefen, und zwar nicht bloss in 
den sogenannten Nebenwerten des Term in
verkehrs, sondern auch in denjenigen Papieren, 
die vor kurzem noch erhebliche Umsätze auf
zuweisen hatten. Es ist begreiflich, dass ge-, 
rade die geringe Aufnahmefähigkeit der Börsen 
eine empfindliche Verstimmung hervorrufen 
musste. Vorübergehend trugen hierzu auch die 
Verkäufe bei, die an einem Tage der Woche 
von der Firma Delbrück, Schickler & Co. vor
genommen wurden. Angesichts der Beziehungen 
dieser Firma vermutete die Börse sofort, dass 
die Abgaben auf die Kenntnis politischer Vor
gänge zurückzuführen seien, die sich den Blicken 
der Oeffentlichkeit entziehen. Dieses Gerücht 
k ling t nicht gerade wahrscheinlich, da die ge
nannte Firma wohl unmöglich, selbst wenn sie
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im Besitze besonderer Nachrichten gewesen 
wäre und diese zum Abschluss von Börsen
geschäften benutzt hätte, hierzu den offenen 
M arkt in Anspruch genommen haben würde. 
Wahrscheinlicher ist vielmehr die Annahme, dass 
es sich bei jenen Verkäufen um Abgaben für 
ausländische Rechung (anscheinend für Paris) 
gehandelt hat. In  Frankreich dürften die Ab
hebungen von Spar- und Depositengeldern 
einen noch grösseren Umfang erreicht 
haben als in Deutschland. Da pariser Bank
firmen in den letzten Jahren grössere Beträge 
von Montanwerten an der hiesigen Börse auf
genommen haben, so liegt diese Vermutung be
sonders nahe. Dass die Spekulation sich in so 
starkem Masse von den Verkäufen beeinflussen 
liess, beweist, welchen Grad die Nervosität er
reicht hat. Sie ist allerdings inzwischen wieder 
etwas geringer geworden, und die Erwartung, 
dass nach der Erledigung der wesentlichsten 
Ansprüche zum U ltim o sich eine leichte Besse
rung Bahn brechen werde, hat die Börsen
spekulation wieder zu einigen Käufen ermutigt. 
Diese rechnet auch m it dem Bestreben der 
Banken, die Kurse an den letzten Tagen des 
Jahres im Interesse einer besseren Bilanz herauB 
zusetzen.

*  *
*

Am M arkte der K a s s a - I n d u s t r i e 
w e r t e  zeigte sich vielfach eine besonders un
genügende Aufnahmefähigkeit. Charakteristisch 
hierfür ist namentlich das starke Angebot, das 
in Bezugsrechten hervortrat. Während noch vor 
einigen" Monaten jede Kapitalserhöhung m it 
einer lebhaften Aufwärtsbewegung begrüsst 
wurde, t r i t t  jetzt ein scharfes Misstrauen gegen 
die Aktien solcher Unternehmungen hervor, die 
ihr Kapital erhöht haben. Zürn Teil mag dies 
damit Zusammenhängen, dass die notwendigen 
Barm ittel zum Bezüge der jungen Aktien fehlen, 
teilweise t r i t t  aber auch die Befürchtung auf, 
dass die Verzinsung des erhöhten Aktienkapi
tals schwieriger werde. Recht gross war be
sonders der Unterschied zwischen dem rech- 
nungsmässigen W ert des Bezugsrechtes und 
dem Börsenkurse bei den Aktien^ der Schuh
fabrik E d u a r d  L i n g e l ,  A .-G ., und der 
D ü s s e l d o r f e r  W a g g o n f a b r i k  j (vormals 
Weyer). Infolgedessen tra t auch ein erheb
licher Rückgang des Aktienkurses ein. Bei

dem zuletzt genannten Papier ist allerdings zu 
berücksichtigen, dass . vor der Publikation, der 
Kapitalserhöhung eine grössere Erhöhung des 
Kurses stattgefunden hatte. Im  allgemeinen wird 
man freilich berücksichtigen müssen, dass ge
rade verschiedene Werte des Kassamarktes be
reits ausserordentlich starke Rückgänge er
fahren haben, so dass in dem gegenwärtigen 
Kursstand vielfach : schon ein niedrigeres D iv i
dendenniveau zum Ausdruck kommt.

*  *
*

Eine auffallend schwache Haltung bekun
deten in der letzten Zeit auch die Aktien einiger 
P a p i e r f a b r i k e n ,  und zwar namentlich der- 
jenigen, die Druckpapier hersteilen. Da vor 
längerer Zeit verlautet hatte,- dass die Preise 
für Druckpapier eine Ermässigung aufzuweisen 
haben, so konnte der Kursrückschlag nicht be
sonders überraschen. E r fand jedoch bald darin 
seine Erklärung, dass von einigen M itgliedern 
des Verbandes der Antrag auf Auflösung des 
Kartells gestellt worden ist. Es lässt sich von 
aussen nicht beurteilen, ob diesem Antrag eine 
gross,e Bedeutung beizumessen ist. In  den 
Kreisen der Branche wird angenommen, dass 
es den in Frage kommenden Fabriken nur darum 
zu tun ist, eine höhere Produktionsquote zu 
erhalten. Es wird auch für zweifelhaft an
gesehen, ob der Antrag Annahme findet, da 
der Vertrag bis Ende 1915 geschlossen ist und 
eine vorzeitige Lösung m it einer M ajorität von 
zwei D ritte ln  des (Stammkapitals erfolgen müsste. 
Wenn die Entscheidung über das Schicksal des 
Verbandes somit auch frühestens im Januar er
folgen wird, so entbehren diese Vorgänge doch 
immerhin nicht des prinzipiellen Interesses. Es 
sind nämlich in den letzten Jahren starke Vcr- 
grösserungen der Papierfabriken vorgenommen 
und neue Whrke «errichtet worden, so dass} 
hierin wohl der eigentliche Kern für die Ver
bandsschwierigkeiten zu suchen ist. Ganz ähn
liche Erscheinungen haben wir beim M i t t e l 
d e u t s c h e n  B r a u n k o h l  e n s y n d i k a t  be
obachtet, und die Aufhebung der Syndizierung 
für die Produkte B des Stahlwerksverbandes 
ist aus keinem' anderen Grunde erfolgt. Es sind 
also gleichartige Erscheinungen zu entdecken, 
die uns wiederum zeigen, einen wie geringen 
Schutz Kartelle gegen eine Ueberproduktion 
währen. B r u n o  B u c h w a l d .

W ie  lege ich mein Kapital an?
Kapitalanlage in kritischen Zeiten.

h i .

Die Bedingungen für die vorteilhafte Anlage 
eines kleineren oder grösseren Vermögens mit einer 
guten Verzinsung haben sich in den letzten vier 
Wochen wesentlich verbessert ,  so seltsam dies auch 
angesichts der weiteren p o lit is c h e n  Beunruh ii- 
gung erscheinen mag. Zwar sind diê  künftigen 
Beziehungen der Grossmächte, das endgültige Schick
sal des türkischen Reiches und die politische Land
karte der Balkanhalbinsel bis jetzt noch keineswegs 
entschieden. Im Gegenteil: Die Befürchtungen eines

Zusammenstosses zwischen den Gross
mächten haben sich infolge der Rüstungen in 
Oesterreich und Russland trotz aller Ableugnungs
versuche noch vergrössert. Trotzdem ist auch gegen
wärtig noch nicht die Hoffnung auf eine Erhaltung des 
europäischen Friedens geschwunden, und die Möglich
keit eines Krieges darf bei der Kapitalanlage jetzt 
nicht m ehr in Rechnung gezogen werden als vor 
einigen Wochen. Die Sorge vor einer europäischen 
Krisis hat aber an den europäischen Börsen in den
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letzten Wochen zu einem bedeutsamen R ück 
gang sehr gu te r A n lagep ap ie re  geführt, die 
bisher den Kapitalisten nur eine sehr geringe Ver
zinsung abwarfen, heute aber bei gleich grosser 
Sicherheit eine sehr auskömmliche Rente liefern. 
Dem Besitzer eines mobilen Vermögens kann keines
wegs geraten werden, sein Geld aus den Anlage
papieren oder von der Sparkasse zurückzuzieben, 
wie dies in den letzten Wochen häufig geschehen 
ist. Denn dadurch v e r lie r t  der Kapitalist die 
Z insen und gewinnt noch nicht einmal die Sicher
heit seines Kapitals, das gerade bei kriegerischen 
Ereignissen in barem Gelde eher gefährdet ist 
als in sicheren Wertpapieren. Es kann sich bei 
der Beratung der Kapiialanlage in der Hauptsache 
jetzt nur darum handeln, eine hohe Verz insung 
aus dem Kapital herauszuholen unter Benutzung der 
durch die Kriegsfurcht und die Verhältnisse des 
Geldmarktes geschaffenen Börsenlage. Die scharfe 
Anspannung der internationalen Geldmärkte, nament
lich aber des österreichischen und deutschen Kapital
marktes hat noch mehr als die Besorgnisse einer 
europäischen Krisis zu der Verbesserung der 
Kapi ta lan lagen für den, der jetzt Geld unterzu- 
brrngen hat, beigetragen. Denn von zahlreichen 
Banken und Geschäftsleuten sind gerade die unbe
dingt als sicher geltenden Rentenwerte bisher als 
eiserner Bestand geführt worden, da sie die Möglich
keit eines baldigen Verkaufes ohne grossen Verlust 
und eine normale Verzinsung schufen. In den 
letzten Wochen ist aber die Beschaffung von Kapital 
so schwierig und so teuer geworden, dass es wesent
lich vorteilhafter für eine geldbedürftige Firma ist, 
ihren eisernen Bestand an festverzinslichen Papieren 
zu verkaufen, als Kredite aufzunehmen. Wenn man 
berücksichtigt, dass sich für die besten Anlage
papiere auch in den letzten Monaten die du rch 
s c h n itt lic h e  Verz insung nur auf der Höhe von 
4% bewegte, dass sich aber augenblicklich der 
Diskontsatz der Reichsbank auf 6%, der Zinssatz 
für Darlehen gegen Lombardierung von Wertpapieren 
auf 7 % stellt und die anderweitige Geldbeschaffung 
im Geschäftsverkehr noch namhaft teurer ist, so 
lässt sich leicht begreifen, dass grössere Verkäufe 
in guten Rentenwer ten in der letzten Zeit statt
gefunden und bei dem Mangel an Kauflust auch 
auf die Kurse gedrückt haben. Dazu kommt, dass 
die Angst vor einem Kriege in Mitteleuropa einen 
Teil der Bevölkerung dazu veranlasst hat, die G u t
haben von den Sparkassen und von den 
sonstigen Aufbewahrungstellen zurückzufordern, wo
durch diese Institute wieder gezwungen wurden, sich 
durch Verkauf ihrer Effektenbestände flüssige Mittel 
zu schaffen.

Die Besserung in den Möglichkeiten der Kapital
anlage erstreckt sich fast ausschliesslich auf den Markt 
der festve rz ins l ichen  Werte. Die kritischen Ver
hältnisse haben am Ak t ienm ärk te  verhältnismässig 
nicht zu einer solchen Ermässigung der Kurse ge
führt, wie an den Rentenmärkten. Da die Dividenden
weite vorwiegend zu Spekulationszwecken dienen 
und zum grossen Teil nur teilweise bezahlt werden, 
so wird durch einen Verkauf der im Kurs rück
gängigen Papiere dem Verkäufer bei weitem nicht 
soviel bares Geld zufliessen, wie bei der Abstossung 
eines regelmässig voll bezahlten Besitzes an Renten
papieren. Dabei kommt noch in Betracht, dass das 
Erträgnis der Aktiengesellschaften bei einer kriege

rischen Verwicklung weit grösseren Schwankungen 
unterworfen ist als der Ertrag der festverzinslichen 
Werte, dass bei zahlreichen Aktiengesellschaften 
eine D i v id e n d e n lo s ig ke it im  Kr iegs fä l le  
durchaus nicht ausgeschlossen ist. Die Gefahr, aus 
dem Kapitalbesitz überhaupt keine Einnahme gerade 
dann zu erzielen, wenn diese am notwendigsten ge
braucht wird, ist also gegenwärtig beim Ankauf von 
Aktien ziemlich gross. Von einem solchen muss 
daher augenblicklich um so mehr abgeraten wer
den, als sich die Kurse am Aktienmärkte diesen 
veränderten Verhältnissen noch nicht aogepasst haben. 
Hiervon machen auch die Werte derjenigen Aktien
gesellschaften kaum eine Ausnahme, die von einerii 
Kriege neue Auf t räge  und grössere Gewinne zu 
erwarten haben. Dieser Möglichkeit neuer Gewinne 
steht regelmässig die Gefabr von Ausfällen durch 
Ausbleiben der Zahlungen gegenüber. Die wenigen 
Papiere der deutschen Börsen, bei denen diese Gefahr 
als gering angesehen werden kann, stehen noch dazu 
augenblicklich recht hoch im Kurse.

Die Geschäftslage der einzelnen I n d u s t r i e 
zweige kommt aus diesem Grunde jetzt kaum bei 
der’ Beurteilung des Effektenkaufes in Betracht. Sie 
ist ausserdem durch die Verwirrung in der Politik 
und am Geldmärkte so wenig durchsichiig, dass von 
diesem Gesichtspunkte aus nur gleichfalls von einer 
kapitalistischen Beteiligung an industriellen Unter
nehmungen abgeraten werden könnte. Am schlimm
sten sieht es in dieser Beziehung nach wie vor im 
Ter ra ingeschä f t  und am Baumarkte aus. Viel
fach war geglaubt worden, dass die besonders im 
berliner Baugeschäft herrschende Krisis im Sommer 
überwunden sein werde. Es ist jedoch keinerlei 
Besserung eingetreten; vielmehr haben sich die Ver
hältnisse noch wesentlich verschlechtert. Die wenigen 
in Berlin heimischen Terraingesellschaften, die aus 
ihren Büchern noch für das Jahr 1911 hatten eine 
Dividende errechnen können, bringen dies für das 
Jahr 1912 nicht mehr fertig. Mit der D iv idenden -  
los igke i t  sind j ’edoch die Einbussen der Aktionäre 
von Terraingesellschaften bei weitem noch nicht 
vollendet; vielmehr drohen bei einer Reihe von 
Unternehmungen einschneidende Sanierungen, die 
auch zu Kapitalverlusten führen werden. Unsere 
Mahnung im letzten Frühjahr, dass sich die Besitzer 
von Terrainaktien von diesen trotz der Kursverluste 
doch noch trennen sollten, um grösseren Schaden 
zu vermeiden, hat sich also als durchaus berechtigt 
erwiesen. Im Kurszettel der deutschen Börsen gibt 
es kaum eine Gesellschaft, deren Kursstand sich 
den Einflüssen der immer mehr akut werdenden 
T e r ra ink r i s is  entzogen hätte.

Ebensowenig bietet augenblicklich der Erwerb 
oder der Besitz von Bankakt ien irgendeine Sicher
heit gegen plötzliche empfindliche Verluste, wenn
gleich naturgemäss die Verhältnisse bei den Banken 
nur ganz entfernt mit denen der Terraingesellschaften 
verglichen werden können. Zahlreiche Bankinstitute 
sind mit Grundstücksgesellschaften und mit eigenen 
Grundstücken eng verbunden, ohne dass sich auf 
Grund der Bilanzen bei den einzelnen Banken 
der Umfang dieser Beteiligungen ersehen liesse. 
Ferner haben sich in den letzten Wochen unter der 
Einwirkung der Geschäftsstockung die Zusammen
brüche grosser und k le iner  Geschäf ts f i rmen 
sehr gehäuft. Namentlich der Getreidehandel und 
die Textilbranche weisen zahlreiche, teilweise sehr
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bedeutende Konkurse auf, bei denen eine Reihe von 
Bankinstituten mit Verlusten beteiligt ist. Aebnliche 
Zusammenbrüche können aber gerade bei einer Fort
dauer der politischen Beunruhigung jeden Tag den 
Besitzer von Bankaktien ersehn clun. Dazu kommt, 
dass augenblicklich die Kurse der meisten dieser 
Papiere noch so hoch stehen, dacs ein Verkauf oder 
ein Nichtkauf dem Kapitalisten ziemlich leicht wiid.

Die Indust r iezweige  leiden samt ich unter einer 
starken Zurückhaltung der Käufer aus den Kreisen 
des Publikums und des Handels. Nur sowe t die 
einzelnen industriellen Märkte selbst als Verbraucher 
von Rohmater ia l  in Frage kommen, zeigen sie 
eine sehr lebhafte, meist drängende Nachfrage, um 
so schnell wie möglich die eigenen Aufträge aus
führen zu können. Daher ist die Tendenz der Roh- 
materialmärkte tro z aller KrPenfurcbt weiter sehr 
fest, und es finden sogar hin und wieder Preis
erhöhungen statt Diese können jedoch die Zweifel 
nicht bannen, daß es möglicherweise schon jetzt m it 
der s tändigen Au fw ä r tsbev  egung der K o n 
ju n k t u r  zu Ende ist und dass durch.den Balkan
krieg für das europäische Geschäftsleben die mageren 
Jahre herbeigeführt worden sind.

Trotzdem die Kurse der festverzinslichen An
lagewerte in den letzten Wochen eine namhafte Er- 
mässigung erfahren haben, so ist es doch auch jetzt 
noch nicht ratsam, ein verfügbares Kap i ta l  v o l l 
s tändig durch Ankauf von Renten festzulegen. Für 
einen Teil des Vermögens sollte man sich wenigstens 
die Chance offen lassen, bei einer weiteren Ver
schlechterung der politischen Verhältnisse und der 
Lage an den Börsen und am Geldmärkte noch 
b i l l ig e r  zu kaufen, als es jetzt schon möglich ist. 
Nun braucht allerdings auch dieser Kapitalteil gegen
wärtig durchaus nicht zinslos dazuliegen oder gegen 
verhältnismässig geringe Verzinsung zur Aufbewah
rung übergeben werden. Der Kurszettel der deut
schen Börsen weist einige Papiere auf, die gerade 
jetzt den V o r t e i l  e iner  verhäl tn ismäss igen 
F lüss igke i t  mit dem einer sehr guten Verzinsung 
verbinden. Es sind dies die Schatzanweisungen 
des Deutschen Reiches und des Königreichs Preussen, 
die innerhalb einer kürzeren oder längeien Frist zum 
Parikurse eingelöst werden müssen. Auch lür den 
Fall des Ausbruches eines Krieges darf die E in 
lösung oder die vorteilhafte Umwandlung dieser 
Schatzscheine als sicher gelten, während für die 
dauernden A n le ihen  der deutschen Staaten weder 
die Aussicht auf eine Parirückzahlung besteht, noch 
auf eine gewinnbringende Konvertierung zu rechnen 
ist. Die Natur der Schatzanweisungen selbst ist 
den Lesern dieser Zeitschrift schon von früher her 
bekannt. Infolge der unbedingten Gewährleistung 
der Einlösung zum Nennwert war bisher ihr Kurs 
n iemals  unte r  den Nennwert  heruntergegangen. 
Dies ist erst in der allerletzten Zeit unter dem Druck 
des teuren Geldstandes und grösserer Liquidationen 
von Schatzscheinbeständen geschehen. Aus dem 
gleichen Grunde sind auch die 4%igen Anleihen 
des Reiches und Preussens jetzt zum ersten Male 
unter Pari gesunken. Doch bietet ihr Ankauf bei 
weitem nicht den Vorteil wie die Kapitalanlage in 
Schatzscheinen, die einen unbedingten K u r s 
gew inn  in  verhältnismässig kurze r  Zei t sichert. 
Freilich handelt es sich dabei wahrscheinlich nur 
um ausnahmsweise günst ige Kapi ta lan lagen,  
die vielleicht schon in recht kurzer Zeit durch Kurs

veränderungen verschwunden sind. Deshalb emp
fiehlt es sich, die Kapitalanlage in Schatzscheinen 
so schnell wie möglich auszuführen. Um keine 
schädigende Verzögerung zu verursachen, werden 
auch diese Ratschläge zur Kapitalanlage diesmal 
früher, als es die Regel ist, veröffentlicht.

Von den verschiedenen Kategorien der Schatz- 
scheine stellen sich augenblicklich diejenigen m it 
der kürzesten Laufze i t  für die Kapitalanlage 
am vorteilhaftesten. Von den 4%igen Schatz
anweisungen des deutschen Reiches ist es die Serie, 
die am 1. Oktober 1914 rückzahlbar ist. Ihr Kurs 
stellte sich am 11. Dezember auf 99,30% und bietet 
unter Berücksichtigung des Kursgewinnes eine Ver
zinsung von 4,40%. VI esentlich besser stellt sich 
noch die Verzinsung bei den 4%igen Schatz
anweisungen des König re ichs Preussen, die 
bereits am 1. April 1913 zum Nennwert eingelöst 
werden. Sie bieten auf Basis des Kurses vom 
gleichen Tage eine Verz insung von 5,8% und 
sind daher in erster Linie zum Ankauf zu empfehlen. 
Naturgemäss ist gerade bei ihnen auf eine Stabilität 
des dieser Zinsberechnung zugrunde gelegten Kurses 
nicht sicher zu rechnen, und deshalb sei auch auf 
die später fälligen Schatzanweisungen aufmerksam 
gemacht, die gleichfalls eine sehr gute V e r 
zinsung bieten, da sie mit Rücksicht auf die 
spätere Einlösung noch niedriger im Kurse notieren. 
Sie gewähren infolge ihrer längeren Laufzeit auch 
einen längeren Genuss der hohen Verzinsung. 
Diese stellt sich für die am 1. Mai 1916 fälligen 
preussischen Schatzanweisungen auf Basis des Kurses 
vom 11. Dezember auf 4,36%- Doch ist gerade 
jetzt der frühe Einlösungtermin der Schatzscheine 
bei einer Kapitalanlage ein Vorteil, da das.Kapital 
bald wieder frei wird für eine vielleicht bessere 
anderweitige Anlage.

Ausnahmsweise soll an dieser Stelle auch schon 
auf ein Papier hingewiesen werden, das überhaupt 
noch nicht ausgegeben, sondern erst angekündigt  
worden ist, das aber voraussichtlich eine so grosse 
Eignung für die Kapitalanlage besitzt, dass es kein 
Fehler ist, wenn ein Teil des anzulegenden Kapitals 
für den eventuellen Ankauf reserviert wird.^ Es 
handelt sich dabei um die Emission der ös te r re ich 
ungar ischen Schatzanweisungen, die im Be
trage von 250 Millionen Kronen demnächst erfolgen 
wird. Diese Schatzscheine stellen eine A rt K r ie g s 
anleihe dar, die Oesterreich für seine Kriegs
bereitschalt braucht. Von den 250 Millionen Kronen 
sind allerdings nur 40 Millionen Kronen zur Emission 
in Deutschland in Aussicht genommen. Zu welchem 
Kurs die Schatzscheine dem Publikum angeboten 
werden, steht noch nicht fest. Unter Zugrunde
legung des Uebernahmekurses der Banken ist die 
Verzinsung unter den augenblicklichen Verhältnissen 
aussergewohnl ich gross. Da die Schatzscheine 
mit 4 V2°/o verzinslich sind und in IV 2— 2 Jahren 
zum Parikurse eingelöst, jetzt aber mit 97% aus
gegeben werden, so bieten sie eine durcbschnittlu he 
Verzinsung von .6,21%. Auch nach Abzug eines 
Zwischengewinnes für die Banken wird eine be
friedigende Verzinsung für den Kapitalisten übrig 
bleiben. Voraussichtlich bietet sich demnächst noch 
Gelegenheit, auf dieses Papier zurückzukommen.

Es folgen jetzt die einzelnen Kap i ta lan lagen,  
in denen regelmäßig ein Teilbetrag für die deutschen 
oder preussischen Schatzscheine vorgesehen ist.
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I.
Anlage von 20 000 J i  zu ca. 41/2 %•

5000 t / i  in 4 °/0 igen deutschen Schatzanweisungen per 1. August 1914 zu 99,30%, 
5000 J i  in 31l2 °/0 iger Regensburger Stadtanleihe zu 87 %,
5000 J i  in 4% % igen Berliner Hypothekenbank Obi. zu 101%,
5000 J i in 2,6 % Lombarden-Prioritäten zu 50,60 %.

Die Stadt Regensburg hat eine Reihe von 
Serien 3% %  iger Anleihen ausgegeben, die im 
Kurszettel der berliner Börse unter einer  K u r s 
no t ie rung  vereinigt sind, obwohl sie beim Ankauf 
verschiedene Chancen bieten. Die Anleihen werden 
nämlich sämtlich durch Aus losung  innerhalb einer 
bestimmten Zeit getilgt. Die Auslosung erfolgt 
zum Parikurse, und da der augenblickliche Kurs
stand wesentlich niedriger ist, so bietet die Sicher
heit der Auslosung die Aussicht auf einen e rheb
l i chen  Ku rsgew inn ,  der augenblicklich 13% 
beträgt. In den Genuss dieses Kursgewinnes ge
langt nun der Besitzer der Stadlanleihen um so 
t rüher ,  je ze i t iger  der Gesamtbetrag der Anleihe 
ausgelost sein muss. Eine Regensburger Stadt
anleihe mit früherer Auslosung würde demnach 
auch im Kurse höher  zu bewer ten sein als eine 
mit späterer Auslosung. Die älteste an der Berliner 
Börse notierte Regensburger Anleihe ist im Jahre 
1888 ausgegeben und muss bis zum Jahre 1948 
getilgt sein. Die jüngste 3% %ige Regensburger 
Stadtanleihe stammt dagegen aus dem Jahre 1905 
und braucht erst im Jahre 1976 vollständig aus
gelost zu sein. Die zwischenliegenden Emissionen 
stellen sich in bezug auf die Auslosungchance ent
sprechend dem Datum der Emission. Bei dem 
Ankauf der Anleihe empfiehlt es sich also, soweit 
dies möglich ist, auf die L ie fe rung  ä l tere r  A n 
le ihen zu sehen und den Kauf der älteren Anleihen 
eventuell vorzuschreiben. Ueber die Sicherheit der 
Regensburger Stadtanleihen braucht nicht viel gesagt 
zu werden. Das gesamte Vermögen- der Stadt ist 
mit ca. 20 Millionen Anleiheschulden belastet, deren 
Erlöse vorwiegend für werbende Zwecke verwendet 
worden sind.

Auf die erst vor einiger Zeit erfolgte Emission 
einer 4l /2 %igen Serie Obligationen seitens der 
B e r l i n e r  Hypo theke nbank  ist bereits früher 
hingewiesen worden. Bei dem gegenwärtigen Kurs
stand stellt sich der Ankauf dieser 4% %igen 
Obligationen nicht unwesentlich vorteilhafter als der 
Erwerb von 4 % igen Hypothekenpfandbriefen. Der

472 % ige Zinsfuss ist bis zum Jahre 1918 sicher
gestellt. Die höhere Verzinsung der Obligationen 
wird der Bank nur durch die schwierigen Ver
hältnisse am Baumarkte ermöglicht, die eine höhere 
Verzinsung der ausgeliehenen Hypotheken als bisher 
gebracht hat. Die Verhältnisse der Berliner Hypo
thekenbank werden-in berliner Finanzkreisen allge
mein für befriedigend gehalten. Das, Institut ist 
aus der Pomm ersehen Hypothekenbank hervor
gegangen und hat sich unter der Kontrolle durch 
das Hypothekenbankgesetz befriedigend entwickelt. 
Die letztjährigen Dividenden betrugen 6x/2 %.

Die 3% igen Prioritäten der Oesterreichischen 
Südbahn, an der Börse Lombarden genannt, sind 
durch Uebereinkommen zwischen der Verwaltung 
und den Prioritätenbesitzern auf 2,6% konvertiert 
worden. Auf diese Verzinsung darf ziemlich sicher 
auch dann gerechnet werden, wenn Oesterreich in 
einen Krieg verwickelt werden sollte und die Bahn 
dadurch Störungen und Schädigungen erleiden 
würde. Schlimmstenfalls würde mit einem Auf
schub der Zinszahlung gerechnet werden müssen. 
Dieses Papier stellt also den riskanteren Teil der 
obigen Kapitalanlage dar. Bei den grossen Inter
essen, die das österreichische Haus Rothschild und 
die Deutsche Bank an der Südbahn haben, ist mit 
grösseren Verlusten aber kaum zu rechnen. Viel
mehr dürfte nach Ueberwindung der gegenwärtigen 
Krisis sich diese Kapitalanlage recht vorteilhaft ge
stalten, weil dann auch durch eine San ierung 
eine gewinnbringende Ver losung sichergestellt 
werden würde. Auch jetzt hat das Papier eine sehr 
grosse Verlosungschance. Diese kann aber augen
blicklich nicht ausgenutzt werden, da die V e r 
losungen wegen der ungünstigen finanziellen Lage 
immer  wieder  aufgeschoben worden sind. Die 
Rückzahlung der verlosten Stücke würde bei Ein
haltung des ursprünglichen Verlosungplanes zum 
Par ikurs  zu erfolgen haben, während der jetzige 
Börsenkurs sich auf ca. 50% beläuft. Zu diesem 
Kurs wirft allein die Verzinsung eine Rente von 
5,2% ab.

I I.
An lage  von 20000 J i  zu 4,53%.

10 000 J i  in 4 % igen deutschen Schatzanweisungen per 1. August 1914 zu 99,30 %, 
5 000 J i  in 31/2%iger Ostpreussischer Provinzial-Anleihe zu 84,75%,
5 000 J i  in 5% iger Rumänischer Rente von 1903 zu 99,20%.

Die 372%ige Ostpreussische P rov inz ia l -  
A n le ih e  ist nach dem Kurszettel vom 11. De
zember diejenige 372 %ige deutsche Anleihe, welche 
die beste Verzinsung bietet. Diese stellt sich auf 
über 4%, obwohl bezüglich der Sicherheit zwischen 
den Anleihen der deutschen Staaten und den ver
schiedenen preussischen Provinzen kaum ein Unter
schied gemacht werden kann. Die Provinz Ost- 
preussen hat verschiedene 372 % ige Anleihen aus
gegeben, die in de rT i lgung teilweise verschieden 
sind. So wird die 372 %ige Provinzial-Anleihe vom 
Jahre 1878 mit mindestens jährlich 1 % getilgt, 
allerdings durch Verlosung oder durch Rückkauf.

Gegenüber der reinen Verlosuog ist diese Tilgungart 
etwas ungünstiger, immerhin ist damit zu rechnen, 
dass durch den systematischen Rückkauf der An
leihen der Börsenkurs nach und nach auf den Pari
stand gehoben wird, so dass der Besitzer der An
leihe bei Ausharren doch sicher auf einen Kurs
gewinn rechnen kann. Die jüngste 372%ige 
Anleihe wurde von der Provinz Ostpreussen im 
Jahre 1897 ausgegeben, auch sie muss jährlich mit 
1 % getilgt werden. Die Verpflichtung zur Tilgung 
macht die preussischen Provinzial-Anleihen für eine 
langfiistige Kapitalanlage geeigneter  als die 
Staatsanleihen.
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Das Königreich Rumänien steht zwar augen
blicklich vor ziemlich wichtigen Entscheidungen, 
die auch für die Gestaltung der Staatsfinanzen grosse 
Umwälzungen herbeiführen können. Deshalb ist der 
Ankauf rumänischer Rente n ich t  ohne Risiko.  
Doch bietet er eine recht gute Verzinsung, und so
bald nur der Kapitalist den grössten Teil seines 
Vermögens in heimischen Werten anlegt, wird er 
ohne grosse Gefahr auch kritische Zeiten des 
Königreichs Rumänien überdauern können. Die 
wirtschaftliche Entwicklung und die Gestal tung 
der Staatsf inanzen ist gerade in Rumänien bis
her sehr stetig gewesen. Für die Staatsschuld im

Betrage von 1,6 Milliarden Lei besteht ein ange
messener Gegenwert in den staatlichen Eisenbahnen. 
Seit dem Jahre 1S90 hat Rumänien seinen Geld
bedarf vorwiegend zu 4 % befriedigen können. Die 
5 % ige Anleihe von 1903 im Betrage von 185 
Millionen Francs ist unbedingt steuerfrei und wird 
in längstens 40 Jahren durch Auslosung getilgt. 
Eine besondere Sicherstellung besitzt sie allerdings 
nicht. Bei dem Ankauf rumänischer Renten ist noch 
besonders darauf zu achten, dass die Coupons 
m i t  grösster So rg fa l t  abgetrennt  werden 
müssen, da sie bei . einer Verletzung nicht ein
gelöst werden.

III.
An lage  von 25 000 Jt zu ca. 5%.

10 000 M  in preussischen Schatzanweisungen per 1. April 1913 zu 99,40% 
5 000 Jt in 4 °/o iger Wilmersdorfer Kanal.-Anleihe zu 95,20%,
5 000 J t  in 3Vä 0/lo iger Wiesbadener Stadtanleihe zu 89,40%,
5 000 J t  in 4% iger türkischer Zollanleihe mit 76,90%.

Der berliner Vorort Deu ts ch-W i lmersdor f  
hat eine Reihe eigener Anleihen ausgegeben. Das 
oben genannte Papier ist jedoch nicht zu diesen 
zu rechnen, es stellt vielmehr eine Anleihe des 
„Kanal isat ions  -Verbandes der Stadtgemeinde 
Deutsch-Wilmersdorf, der Landgemeinden Schmargen
dorf und Zehlendorf sowie der Stadtgemeinde Tel
tow“ dar. Dieser Verband haftet für seine Ver
pflichtungen mit seinem Vermögen, vornehmlich der 
Kanalisationsanlage in den genannten Gemeinden. 
Indirekt haften auch diese für die Anleihe und ihre 
Verzinsung. Die Anleihe wurde im Jahre 1906 
im Betrage von 8,37 Mill. J t  äusgegeben 
und muss spätestens bis 1943 durch Ankauf oder 
Verlosung getilgt werden. Der Kurs stellte 
sich bis in die jüngste Zeit regelmässig ungefähr 
auf pari.

Von den Anleihen der Stadt Wiesbaden ist 
eine ganze Reihe an die Berliner Börse gebracht 
worden. 31/2%ig sind die Emissionen von 1880, 
1883, 1886, 1890, 1895, 1898, die untereinander be
züglich der Ver losungschance w ieder  v e r 
schieden gestellt sind. Doch spielt diese bei den 
Wiesbadener Anleihen keine so grosse Rolle wie 
bei den Regensburger, da die Wiesbadener Anleihen 
auch durch A n k a u f  getilgt werden können. Der 
verhältnismässig höhere Kurs hat seinen Ursprung 
in der vorzügl ichen F inanz lage der Stadt, die

bei der steuerkräftigen Bevölkerung auch in den 
schlechtesten Zeiten die Erfüllung der V erbindlich- 
keiten gesichert erscheinen lässt.

Die Tü rke i  befindet sich augenblicklich zwar 
im Kriege. Bei dem grossen Interesse, das gerade 
die finanzkräftigen Staaten Europas an den türkischen 
Staatsschulden haben, ist aber kaum damit zu rechnen, 
dass die Gläubiger der Türkei durch die Folgen des 
Krieges schwere Schädigungen zu befürchten haben. 
Trotzdem darf das Ris iko  bei dem Ankauf einer 
türkischen Anleihe augenblicklich n ich t  un te r 
schätzt  werden. Ihm steht aber eine Verbilligung 
der türkischen Papiere durch die Kriegsereignisse 
gegenüber, so dass eine gute Verzinsung und die 
Aussicht auf einen Kursgewinn vorhanden sind.  ̂ Die 
1911er Zollanleihe ist die letzte türkische Emission 
in Deutschland. Sie wurde von der Deutschen 
Bank herausgebracht und zum Kurse von 863/4% 
aufgelegt. Sie besitzt eine Spezia lgarant ie  durch 
die Verpfändung der Zolleinnahmen des Vilajets 
Konstantinopel. Diese Zolleinnahmen stellten sich 
im Jahre 1910/11 auf über eine Million türkische Pfd., 
während für den Dienst der Anleihe nur 0,55 Mill. Pfd. 
erforderlich sind. Die Zinsen für die nächsten 
Coupontermine sind bereits seit einiger Zeit der 
Deutschen Bank überwiesen worden, so dass Schädi
gungen in dem Erträgnis dieser Anlage wenigstens 
für die nächste Zeit ausgeschlossen erscheinen.

U m s c h a u .

Im Westen des Reiches w ird sich eine 
Qs. Essen, neue Bankenfusion vollziehen. Nicht 

der typische Fall, dass ein kleines Institut von rein lokaler 
Bedeutung geräuschlos in dem Riesenbauche eines haupt
städtischen Molochs verschwindet: Der Essener Bankverein, 
der im Jahre 1891 aus der angesehenen Essener Privat
bankfirma Rebling &  Rehn mit einem Kapital von 
5 M ill. M  hervorgegangen ist, das seine Leiter inzwischen 
in rastlosem Vorwärtsdrängen versechsfacht haben, und 
der nun Anlehnung an die mächtigere Essener Credit- 
anstalt sucht ,ist schon deshalb nicht m it den zahlreichen 
Mittelbanken, die in  letzter Zeit ihre Selbtständigkeit auf- 
gaben, auf eine Stufe zu stellen, weil hinter ihm, wie auch

hinter der Essener Creditanstalt, Deutschlands erste Gross
bank schützend stand. Das bisherige Verhältnis zwischen 
den beiden essener Instituten, die das eine wie das andere 
in freundschaftlichen Beziehungen zur Deutschen Bank 
stehen, war immerhin etwas seltsam — ist doch das V or- 
handensein zweier voneinander durchaus unabhängiger 
und kräftig miteinander konkurrierender Banken, die doch 
wieder nach ein und derselben Stelle in Berlin tendieren, 
an einem Platze zum mindestens ungewohnt. Bis vor 
gar nicht zu langer Zeit allerdings war der gegenseitige 
Wettstreit beiden Teilen recht gut bekommen: beide 
wuchsen ständig an Kapitalkraft und zahlten stabile und 
nicht niedrige Dividenden, die Creditanstalt 8V2 % un(f
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der Bankverein 7 °/0. So sah man denn auch in der Ver
waltung des Bankvereins, solange wie alles gut giDg, 
keinen Grund, zugunsten des grösseren Bruders die 
goldene Freiheit aufzugeben. Vor allem war es der 
Kohlen-Gewaltige, Geheimrat Carl Funke, der, an und für 
sich eben kein übermässiger Freund der Fnsionaera, seinen 
Stolz darin setzte, den Bankverein, dessen Aufsichtrats
vorsitzender er war, ohne fremde Unterstützung und in 
Unabhängigkeit weiter zum Aufstieg zu führen. Jedoch 
Funke ist seit einem halben Jahre nicht mehr und ausser 
seinem — im ganzen Industriegebiet schmerzlich empfun
denen Tode hat sich noch so manches zugetragen, was 
die jetzigen Leiter des Bankvereins dem Gedanken einer 
engen Annäherung an die Creditanstalt geneigter gemacht 
hat, ganz abgesehen davon, dass dem Bankverein über
haupt bei dem scharfen Rennen zuletzt der Atem aus
gegangen zu sein scheint. Verschiedene industrielle Be
teiligungen zeitigten wenig Erfolge und nach dem verlust
bringenden Engagement bei der Hattinger Firma Kloster
mann waren nun wieder neue erhebliche Verluste — man 
sprach von mehr als 300 000 M  — bei der gründlich 
verkrachten Landwirtschaftlichen Maschinenfabrik Buxbaum 
zu verzeichnen, deren unrühmlicher Werdegang vor 
kurzem im Plutus eingehend gewürdigt wurde. Kurzum, 
der so schnell — vielleicht zu schnell aufgestiegenen 
Bank schien kein freundlicher Stern mehr blinken zu 
wollen; eine Dividendenreduktion um 2°/0 für das zu 
Ende gehende Jahr schien bevorzustehen. Und so 
wurde denn vor wenigen Tagen offiziell verkündet, dass 
vorläufig eine „engeie Annäherung“ der beiden Institute 
derart geplant sei, dass die Kredit-Anstalt durch Aktien
übernahme sich Einfluss auf den Bankverein sichern 
werde. Dieser Transaktion, m it der auch die gegen
seitige Delegierung von „Austauschaufsichträten“ ver
bunden ist, w ird die völlige Fusion auf dem Fusse 
folgen. Vorläufig werden die hierzu erforderlichen 
Aktien von dem Konzern der Deutschen Bank und ih r 
selbst leihweise zur Verfügung gestellt, denn darüber 
konnte kein Zweifel bestehen, dass für die bei dem 
sofortigen Aklienankauf erforderliceh Kapitalserhöhung 
der Essener Kreditanstalt die augenblickliche Börsenlage 
nicht gerade den günstigsten' Boden abgeben würde. 
Die Kreditanstalt wird bei besseiem Börsenwetter ihr 
jetzt 72 M ill. M  betragendes Kapital erhöhen und die 
Aktionäre des Bankvereins werden für3 Aktien ihrer einstmit 
tausend Masten in den Ozean schiffenden Bank 2 des Institutes 
erhalten, das sich als das stärkere erwiesen hat. Das 
Umtauschverhältnis, das — lediglich auf Basis der heutigen 
beiden Aktienkurse (Kreditverein 157.90 und Bankverein 
107.90) berechnet —  nicht ganz günstig lü r die Bank
vereins-Aktionäre erscheint, rechnet anscheinend bereits 
m it der beim Bankverein bevorstehenden Dividendener- 
mässigung als feststehende Tatsache.

E in  Danaidenfass. Man schreibt m ir: „Eine 
Sanierung gehört schliesslich 

so sehr zu den Alltäglichkeiten der Finanzwirtschaft, dass 
es sich sonach kaum verlohnte, in irgendeinem neuen 
F’alle besonders darauf einzugehen. Immerhin darf sich 
bei einem und demselben Unternehmen der etwas kost
spielige Vorgang der finanziellen Rekonstruktion nicht

allzu oft wiederholen. Es gibt aber Aktiengesellschaften, 
die eigentlich ständig der Sanierung bedürftig sind. Ein 
typisches Beispiel fü r ein derartiges, für seine Bankiers 
wie Aktionäre überaus kostspieliges Unternehmen ist die 
Hüstener Gewerkschaft Aktiengesellschaft. Schon die 
Firma ist reichlich sonderlich, besonders wenn man weiss, 
dass das Unternehmen ursprünglich „Hüstener Gewerk
schaft, Gesellschaft m it beschränkter Haftung“ firmierte. 
Die Firma vereinigt also so ziemlich alle Rechtsformen, 
unter denen in modernen Zeiten ein Grossunternehmen 
betrieben zu werden pflegt. Errichtet wurde die Gesell
schaft als Aktienunternehmen in 1899 m it 3 M ill. JC 
Kapital, im Jahre 1905 wurde das Kapital mit kleinem 
Agio verdoppelt. Die Dividende für das erste Geschäfts
jahr war zugleich — auch ein böses Omen — die höchste 
überhaupt, nämlich 10 %. Es wurden immerhin noch 
7 Jahre Dividenden in geringerem Umfange bezahlt, dann 
war es m it der Lebenskraft des Unternehmens aus. Es 
setzte eine Reihe von erstaunlich schweren Rekonstruktions- 
Versuchen ein. Zunächst glaubte man — wie man über
haupt bei sehr vielen Sanierungen im Anfang viel zu 
optimistisch zu sein pflegt — der Gesellschaft m it einer 
50 prozentigen Zuzahlung helfen zu können, wobei man 
gleichzeitig bis zu 4^2 M ill. M  Vorzugsaktien unter ver- 
schiedengradiger Zusammenlegung der alten Aktien — 
übrigens auch eine Absonderlichkeit — schaffen wollte. 
Der Umstand, dass die Aktien sich zum grossen Teil im 
Bankbesitz befanden, mag daran m itgewirkt haben, dass 
die Zuzahlung bei 6 M ill. M  Gesamtkapilal auf nicht 
weniger als 572 M ill. M  geleistet wurde, wählend gleich
zeitig 1,84 M ill. M  Vorzugsaktien neu übernommen 
wurden. Danach bestanden 7,19 M ill. AC Vorzugsaktien, 
neben 281 000 AC alten zusammengelegten Stammaktien. 
Zunächst flössen bei dieser Sanierung der Gesellschaft 
4»/2 M ill. M  bare M itte l zu. Die Erkenntnis, dass m it 
diesem E in g iiff nicht eben viel erreicht war, scheint rieh 
recht bald eingestellt zu haben. Denn schon im folgenden 
Jahre wurde unter Neuausgabe von 900 000 AC Vorzugs
aktien die Basis des Unternehmens nicht unbeträchtlich 
erweitert, indem man — übrigens auch ein Fehlgriff — 
das Soester-Werk der Firma Gabriel &  Bergenthal erwarb- 
Wieder ein Jahr später kam man bei der Gesellschalt zu 
der Ueberzeugung, dass es so nicht weiter gehe, dass 
man endgültig und gründlich Schluss m it der unverändert 
weiterbestehenden Misere des Unternehmens machen 
müsste. Hatte doch das Geschäftsjahr 1910/11 bereits 
mit wieder 2 1l2 M ill. AC Verlust abgeschlossen, und für 
das Jahr 1911/12 sah man erneut beträchtliche Fehlbetiäge 
voraus, die denn auch jetzt m it über D/4 M ill. AC kon
statiert sind. Insgesamt waren, wie sich später ergab, 
bei dem eben erst durch Zuführung von 4^2 M ill. AC 
rekonstruierten Unternehmen, bei noch nicht 8 l j 2 M ill. AC 
Gesamtkapital über 5 M ill. AC neue Unterbilanz zu decken. 
In  der Tat ein Ergebnis, das fü r die Finanzierungkunst 
und für die geschäftliche Voraussicht der an der angeb
lichen Sanierung von 1909 beteiligten Kreise das denkbar 
ungünstigste Zeugnis abgibt. Nun aber ging man energisch 
ins Zeug. Es bestanden 8,10 M ill. AC Vorzugsaktien, 
man schnitt sie Ende 1911 rücksichtlos auf 810 000 AC, 
also im Verhältnis von 10 zu 1 zusammen. M it den 
Stammaktien, von denen ein kleiner Betrag zur Verfügung
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gestellt wurde, ging man noch energischer um; man warf sie 
von 20 zu 1 zusammen. Ferner aber mussten die drückenden, 
auf etwa 7 M ill. M  angewachsenen Bankschulden beseitigt 
werden, sollte nicht der Zins- und Abzahlungdienst dem 
Unternehmen dauernd L ich t und Lu ft nehmen. Auch 
hier kam es zu energischen Massregeln. Die Banken hatten 
auf 2*/4 M illionen JO ihrer Forderungen glatt zu verzichten 
und mussten den ganzen hohen Rest von fast S1/ i  M ill. JO 
in neue Aktien umwandeln, sich also gefallen lassen, 
dass sie aus Gläubigern Mitbesitzer des Unternehmens in 
ausserordentlich erweitertem Umfange wurden ' Dabei 
erhielten ihre Aktien keinerlei Vorzugsrechte, so dass heute 
das Unternehmen mit 6 M ill. J l  gleichberechtigten Aktien, 
die sich aber so ziemlich ganz im  Besitze der Banken 
befinden dürften, arbeitet. Diese Transaktionen erlaubten 
neben der Deckung der 5 M ill. JO übersteigenden Unter
bilanz 3 M ill. JC Extraabschreibungen und etwa 13/4 M ill. M  
Rückstellungen für eventuelle spätere Abschreibungen usw. 
Damit waren aber zunächst dem Unternehmen noch keine 
neuen M ittel zugeführt; auch dafür musste Vorsorge getroffen 
werden, indem 3 M ill. M  wmitere Obligationen geschaffen 
wurden, die die beteiligten Banken, Disconto-Gesellschaft 
und Deutsche Bank (der früher stark interessierte und in 
dieser Eigenschaft auch schon von Regressen bedrohte 
Barmer Bankverein trat hierbei nicht hervor), zu über
nehmen sich bereit erklärten. Freilich konnte diese neue 
Anleihe vorerst nicht ausgegeben werderr, weil ja die 
allgemeinen Marktverhältnisse und die besondere Lage 
der Hüstener Gewerkschaft dem widerstanden. Die Banken 
müssen also auf diese Anleihe Vorschüsse geben, und damit 
zunächst ih r eigenes Risiko noch weiter erhöheD. Was 
hat diese Gesellschaft Aktionären und Banken gekostet! 
Nach all diesen Opfern auf dem Altäre der Finaczierung- 
kunst ergibt sich nun aber, dass das Danaiden
fass immer noch keinen kompletten Boden hat. Die 
Verwaltung sagt nämlich in  ihrem letzten Geschäftsbericht, 
dass eine Lebensfrage für das Unternehmen die Ermässigung 
der hohen Frachtlasten sei, zu deren Reduktion aber die 
Eisenbahnverwaltung ih r bisher nicht entgegengekommen 
ist. Die Gesellschaft verlangt nicht weniger als 30% 
Ermässigung der Frachten für Brennstoffe und Eisenerz, 
also eine sehr hohe Liebesgabe, und sie ist, wenigstens 
der Eisenbahn gegenüber, so weit gegangen, dass sie von 
dieser Ermässigung, die in  diesen Tagen im Eisenbahnrat 
behandelt wurde, die Frage der Weiterexistenz der 
Gesellschaft abhängigmachte. Bekommt sie die Ermässigung 
nicht, müsste sie liquidieren. Das erfahren die Aktionäre 
nach all den Opfern, die man ihnen zugemutet hat, kurz 
nach dem Augenblick, in welchem sie durch schwerste 
Aktienzusammenlegung und Abschreibungen endlich das 
Unternehmen fest fundiert glaubten! Sie erfahren aber 
zugleich auch, woran es liegt, dass die Hüstener Gewerk
schaft Aktiengesellschaft auf keinen grünen Zweig kommen 
kann: in  den unglaublichen Fehlgriffen, die bei der Wahl 
des Ortes des Unternehmens gemacht worden sind, in der 
schlechten Kalkulierung des Aufbaues und der Chancen. 
Man kann sich eigentlich nur wundern, dass bei dem weit
reichenden Einfluss der Banken, die hinter der Gesellschaft 
stehen, man das ganze Unternehmen nicht einfach ganz 
durch Angliederung an irgend einen anderen Konzern hat

verschwinden lassen. Welche Opfer auch zu bringen 
gewesen wären: die Banken wie die Aktionäre wrären immer 
noch b illiger weggekommen als bei den Verhältnissen, wie 
sie sich dann in der W irk lichkeit bei den verschiedenen 
Rettungversuchen entwickelt haben. Bei anderen Konzernen 
— es ist nur an die Siegrheinische Hütte und den 
A. Schaaffhausenschen Bankverein zu erinnern —  hat man 
es viel besser verstanden, derartige Danaidenlässer aus der 
W elt zu schaffen: man schlug sie rechtzeitig in Trümmer 
und verkaufte die Reste gewissermassen auf Abbruch.

Der Zweck eines Prospektes, der von 
Qs. Prospe t e ‘einerAktiengesellsci1aftabgefasstwird,

die die Börsenzulassung für ihre Aktien nachsucht, ist in 
den §§ 36 und 38 des Börsengesetzes m it aller wünschens
werten Deutlichkeit ausgedrückt. Nichtsdestoweniger wird 
doch gegen den Geist dieser Bestimmungen fast ständig 
gesündigt. Prinzipielles Interesse bietet z. B. der in diesen 
Tagen an der BerlinerBörse zum Aushang gebrachte Prospekt 
der Deutsch-Luxemburgischen Bergwerksgesellschaft, auf 
Grund dessen 25 M ill. M  junger Aktien zum Handel und zur 
Notiz zugelassen sind. In diesem Prospekt, der die letzte 
Bilanz des Unternehmens — per ultimo Juni a. c. — 
enthält, w ird kein W ort über den Geschäftsgang im 
laufenden Jahre und über den Auftiagsbestand, den eine 
grosse Reihe anderer Gesellschaften stets übersichtlich 
in Parallele zu dem des Voijahres stellen, gesagt. Vielmehr 
w ird  nur die leichlich antiquiert anmutende Bemerkung 
gemacht, dass im März d. J. ein Giessei eistreik statt- 
gefunden habe. Diese Auslassung hat zwar für den Chronisten 
der Gesellschaft historischen W eit, h ilft aber nicht 
darüber hinweg, dass in der Berichterstattung der 
Gesellschaft im Prospekte seit der Aufstellung^ der Juni- 
Bilanz bis auf den heutigen Tag eine breite Lücke kla t, 
die sich die Zulassungstelle und das wette Publikum, 
das sich an der Neuemission zu beteiligen wünscht’ 
nach Belieben ausfüllen mögen. — Bedauerlich ist, 
dass die Zulassungstelle darauf veizichtet hat, eine Ergän
zung des fragmentarischen Berichtes von der Bergwerks
gesellschaft einzufordern. Eine Erklärung mag die 
Unterlassung der Deutsch-Luxemburgischen Bergweiks- 
gesellschaft darin finden, dass vor wenigen Wochen die 
Generalversammlung stattgefunden hat, in der Mitteilungen 
über den Geschäftsgang gemacht worden und in die 
Presse übergegangen sind. Die Verwaltung war darum 
wohl der Ansicht, dass es unnötig sei, aufs Neue eine 
Darlegung der Verhältnisse zu geben. Die Mitteilungen in 
der Generalversammlung richten sich aber nur an das 
Forum der alten Aktionäre, diejenigen Kreise jedoch, 
die sich an der Zeichnung der jungen Aktien beteiligen 
wollen, haben keine zwingende Veranlassung, sich über 
die Lage des Unternehmens aus den rein puvaten 
Zeitungkorrespondenzen zu informieren, sondern können, 
dem Geiste des Börsengesetzes entsprechend, verlangen, 
dass der Prospekt —  ganz unabhängig von allen zufälligen 
Begleitumständen — lückenlos alles zur Beurteilung des 

■ Papieres wesentliche Material enthält.
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Gedanken über den Geldmarkt
Nur noch kurze Zeit trennt uns vom Jahresschluss, 

eine so kurze, dass es in einem normalen Jahre ohne 
weiteres möglich wäre, sich ein B ild über den Verlauf 
dieser letzten Etappe zu machen und, so zu sagen, das 
Fazit der gesamten 12 Monate zu ziehen. Heute liegt 
dies wesentlich anders. Die besorgte Frage: „W ie  wird 
der internationale Markt, wie speziell der deutsche das 
Problem der Quartalsfinanzierung dieses Mal lösen?“ steht 
im  Augenblick im  Vordergrund des Interesses, und alle 
weiteren Zukunftsorgen, wie die Gefährdung der Kon
junktur usw., kommen jetzt erst an zweiter Stelle.

Leider sieht es heute so aus, als ob die Notenbanken 
Europas trotz ihrer hohen Zinsraten die schwer geprüfte 
Geschäftswelt noch kurz bevor das Jahr zu Ende geht 
vou neuem mit einem Kranz von Diskonterhöhungen be
glücken würden. .Die viel besprochenen Schatzschein- 
Transaktionen Oesterreichs und Ungarns haben im Moment 
eine gewisse Verw irrung in den internationalen Gold- und 
Devisenverkehr gebracht. Es sind vielleicht weniger er
neute Goldbezüge, die der Zirkulationszentrale, dem Lon
doner Platz, drohen; die Unklarheit über die Folgen der 
Transaktion mögen vielmehr die scharfen Fluktuationen 
im  Devisenverkehr und eine abermalige Beunruhigung 
herbeigeführt haben. Gewiss steht fest, dass die von der 
Gruppe Kuhn Loeb in New York übernommenen öster
reichischen Schatzscheine teilweise auch in London und 
Paris ausgeboten worden sind, ferner ist es sicher und 
auch ganz erklärlich, dass Amerika die Zahlung, soweit 
sie jetzt schon erfolgen muss, aus seinen europäischen 
Guthaben leisten wird, dem gegenüber fä llt aber erheblich 
entlastend ins Gewicht, dass New York aus diesem Anlass 
seine Goldkäufe in Europa einstellen musste, und diese 
eben noch so gefährliche Konkurrenz um das gelbe Metall 
damit ausgeschaltet ist.

Man befürchtet nun in London und auch in Paris 
entsprechende Goldbezüge für Wien und Budapest und 
hat speziell die starken Aufkäufe Deutschlands in  der 
letzten Woche in Zusammenhang hierm it gebracht. Eine 
solche Argumentation erscheint aber keineswegs zwingend, 
da der Stand der Kronendevise zurzeit bedenklich tief 
unter der Münzparität der Währung liegt und die neu
geschaffenen Guthaben Oesterreich-Ungarns im  Auslande 
daher in erster L in ie  dazu dienen müssten, um die aktuellen 
Zahlungverpflichtungen der Donaumonarchie im  Auslande 
zu bestreiten, die Devisennot in W ien und Budapest zu 
beseitigen und auf solche Weise eine entsprechende K rä fti
gung der Valuta herbeizuführen. Der Bezug von effektivem 
Gold wäre, wie die Verhältnisse liegen, aber eine gewalt
same und auch höchst kostspielige Massregel, die kaum 
anders wie als forcierte finanzielle Kriegsrüstung aufzufassen 
wäre. Bisher sind aber keine Transaktionen der öster
reichisch-ungarischen Bank bekannt geworden, die der
artige Absichten vermuten lassen.

Immerhin ist begreiflich, dass die herrschende Nervosität 
in  London und Paris eine solche Entwicklung der Dinge 
ins Auge fasst. Falsch aber ist es sicherlich, die Gold
käufe Deutschlands' m it der österreichischen Transaktion 
in  Zusammenhang zu bringen; denn bekanntlich ist es

seit einigen Jahren die Praxis der Reichsbank, wenn der 
Stand der Wechselkurse es irgendwie zulässt, in den 
letzten Quartalswochen Goldkäufe in London vorzunehmen, 
um für den erhöhten Zirkulationsbedarf an der Jahres
wende stärkere Deckung zu schaffen. Die prekären Ver
hältnisse unserer Tage machen eine derartige Stärkung der 
Metalldeckung besonders wünschenswert. Nur erscheint 
fraglich, ob die Reichsbank bei der heutigen Zuspitzung der 
Lage mtt ihren Goldkäufen nicht den Anstoss für die er
neute Erhöhung der londoner Rate geben muss, und hier
durch indirekt zu einer gleichen Massregel genötigt wird, 
die sie bisher m it allen Kräften zu vermeiden bemüht war. 
Denn man muss sich darüber klar sein, auch ohne das 
beunruhigende Moment der österreichisch-ungarischen 
Transaktion steht die Frage einer londoner D iskont
erhöhung seit der vorigen Woche auf des Messers 
Schneide, nachdem die Goldbezüge Südamerikas und 
Indiens wieder in so scharfem Umfange eingesetzt haben. 
Wenn es auch in der Sitzung am letzten Donnerstag 
wieder zu einem Aufschub des Beschlusses gekommen ist, 
so ist die Wahrscheinlichkeit der Beibehaltung des 5%igen 
Satzes über den Jahresschluss inzwischen noch geringer 
geworden, da die überseeischen Bezüge auch in der 
laufenden Woche ihre Fortsetzung gefunden haben. Es 
kommt hinzu, dass auch aus Paris wieder eine Ver
schärfung der Situation gemeldet wird, nachdem der 
dortige Privatsatz die Bankrate erreicht hat. Vielfach 
w ird angenommen, dass die Banque de France ihrer eng
lischen Kollegin m it einer erneuten Diskonterhöhung zu
vorkommen würde, obgleich eigentlich, abgesehen von 
dieser Versteifung am pariser offenen Markte, aus dem 
Status des französischen Zentralinstitutes keine Bedenken 
erregende Verschiebung ersichtlich ist. Dagegen soll die 
Abflussbewegung der französischen Sparguthaben noch 
weiter in Besorgnis verursachendem Umfange andauern.

Die Situation am heimischen Markte hat auch in der 
verflossenen Woche nichts von ihrer Schärfe verloren, 
und trotz verschiedentlicher Bemühungen der haute finauce, 
die allgemeine Beunruhigung der Börsenkreise übqr die 
Schwierigkeiten der kommenden Ultimo-Versorgung zu 
mildern, hat der Pessimismus noch weiter zugenommen. 
Es sind trotz des frühen Zeitpunktes bereits Kleinigkeiten 
Ultimogelder zu 8—S1̂ 0/« zur Verfügung gestellt worden, 
die Börse liess sich aber dadurch nicht beruhigen, da 
diese Beträge naturgemäss gering waren und nur den be
vorzugten Klienten der betreffenden Geldgeber zugute 
kamen. Daher wurden an anderer Stelle auch schon 9% 
gezahlt, doch entwickelte sich noch kein reguläres Ge
schäft. Bei der allgemeinen Verfassung des Marktes 
bietet die Ultimo-Versorgung dieses Mal gewiss nicht zu 
unterschätzende Schwierigkeiten, wenn man auch annehmen 
darf, dass die Positionen der Börse schon infolge der seit 
dem letzten U ltim o eingetretenen Kursrückgänge erheblich 
geringere Summen erfordern. Weniger wahrscheinlich ist 
es dagegen, dass auch auf anderen Gebieten des W ir t
schaftlebens ein Nachlassen des Bedarfs für das Quartal 
zu konstatieren sein wird, vielmehr dürften die Aufwen
dungen für die Industrie wiederum recht beträchtlich sein.

Grössere Beunruhigung erregte in der verflossenen 
Woche die Tatsache, dass am hiesigen Devisenmarkt be*
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PlutuS'Merktafel.
Man notiere auf seinem Kalender v o r:1)

F re itag ,
20. Dezember |

5 %

Düsseldorfer Börse.— Ironmonger-Bericiit. 
G .-V.: Waggonfabrik Uerdingen, Mal- 
medie Maschinenfabrik, Sangerhäuser 
Maschinenfabrik Hornung &  Rabe, Hes
sische Herculesbrauerei Cassel, Königs
brauerei Duisburg-Ruhrort, Adler
brauerei Rud. Dorst, Klosterbrauerei 
Berlin, Spritbank Akt.-Ges. Berlin. — 
Schluss des Bezugsrechts Bad Schmiede
berger Verblend- u. Dachstein-Werke, 
Bezugsrechts Plania - Werke, E in
zahlungsfrist Ges. f. Gasindustrie Augs
burg.

Sonnabend,
21. Dezember

47/8 °/o

Bankausweis New York. —  G .-V .: Ver. 
Riegel- u. Schlosstabrik Velbert, Anker
werke vorm. Hengstenberg Bielefeld, 
Eisenindustrie Menden-Schwerte, Cott- 
buser Maschinenbauanstalt, Akt.-Ges. f. 
Panzerkassen-, Fahrrad- u. Maschinen
fabriken, Horch Motorwagenfabrik, 
Aktienbrauerei Ftiedrichshain, Oppelner 
Aktienbrauerei und Presshefefabrik, 
BrauereiIsenbeck&Co., BrauereiKönig- 
stadt, Schwabenbräu Düsseldorf, Ges. 
Süd-Kamerun, Rositzer Zuckerraffinerie, 
Tränkner &Würker, Deutsch-Chinesische 
Seidenindustrie-Ges. —  Schluss des 
Bezugsiechts Aktien Allgemeine Elektr- 
zitäts-Ges.

M ontag,
23. Dezember

43/4 %

Essener Börse. — Dekadenauswus Luxem 
burgische P rinz Heiñrichbahn. — G.-V.: 
Elektrizitätswerk Berggeist, Officine 
Elettriche Genovest, Transatlántica Rhe
derei Hamburg, Rütgerswerke Akt.-Ges., 
Lolat Eisenbeton, Weissbierbrauerei 

j Bolle.

Dienstag,
24. Dezember

474%

j Düsseidorier Börse. — Reports Brüssel.
— Dekadenausweis Franzosen, Lom- 

\ barden. — Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Ben sberg-Gladbacher Bergwerks- 
Ges. Berzelius

M ittw o ch ,
25. Dezember

Weihnachtsfest.

Donnerstag,
26. Dezember

Weihnachtsfest.

F re itag ,
27. Dezember

47/s %

Ironmonger - Bericht. — Bankausweise 
London, Paris. — Reichsbankausweis. —  
Prämienerklärung Berlin, Hamburg, 
Wien, Frankfurt. — Zahltag Brüssel. — 
G -V .: Hannoversche Eisengiesserei, 
Carl Kaestner Akt.- Ges. — Schluss des 
Bezugsrechts Rheinische Automobil- 
Gesellschaft Mannheim.

i) 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  E re ign isse  der kom m enden W oche Aufschluss, u. a. über 
G eneralversam m lungen, A b la u f von Bezugsrechten, M arkttage, 
L iqu ida tions tage  und  Losziehungen. F e rn e r finden  die In te ressenten 
d a rin  a lles ve rze ichnet, w o ra u f sie an den betre ffenden Tagen in  
den Zeitungen achten müssen. In  i f i i r s tv - S c h r i f t  s ind  d ie jen igen  
E re ign isse gesetzt, d ie sich a u f den Tag genau n ic h t bestim m en 
lassen. U n te r dem D atum  steh t im m e r d e r P riv a td is k o n t in  
B e r lin  vom  selben Tag des Y orjah res .

Bankausweis New York. — U ltim oliqui- 
dation Berlin, Hamburg, Wien. — G .V.: 
Herbrand Waggonfabrik, Hannoversche 
Waggonfabrik, Peniger Maschinenfabrik 
und Eisengiesserei, Königsberger 
Strassenbahn, Norddeutsche Zucker
raffinerie, Vogel Fabrik isolierter Prahle’

A u s s e rd e m  zu ach ten  a u f:
Jahresberichte vom Grundstücks- und 
Hypothekenm arkt, HaDdelskammerbe- 
richte Berlin, Hamburg, Essen, Jahres
bericht v. d. Warenmärkten.

Z n 1 ass u nga 111 r äge (ra M ill. M.) : 
B e r l in :  1,5 Aktien Höcherlbräu Culm, 
7 neue Aktien Zellstofffabrik Waldhof 
b. Mannheim, 1,25 neue Aktien Bres
lauer Spritfabrilen, 18 Aktien Maschinen
fabrik Augsburg-Nürnberg, 25 Aktien 
Allgemeine Elektrizität-Ges. A u g s 
b u rg : 0,251 neue Aktien Zahnräder- 
Fabrik Augsburg.

V e r lo s u n g e n :
20. D e ze m b e r: 2 x/2% Belgische V i- 
cinalbahn 120 Frcs. (1885), Congo 
100 Frcs. (1888), 3%  Pariser 400 Frcs. 
(1910). 2 2. Dez : 24/6% Pfdbr., 23/6°/o 
u. 3°/oCom.-Obl. Credit foncier de France 
(1895, 1892, 1906). 26. D e ze m b e r:
2% Pariser I. Metr.-Eisenb.-Anl. (1899). 
27. D e z e m b e r: Ungarische Hypo-

| thekenbank (1906). 31. D e ze m b e r:
Bevilacqua la Masa 10 L ire  (1888), 
Braunschweiger 20 TI. (1868), San 
Marino 25 L ire  (1908), Venediger 
30 L ire  (1869).

Sonnabend,
28. Dezember

4 V / o

deutendere Aufkäufe von russischer Valuta seitens des 
Hauses Mendelssohn und einiger Banker, die als Kom 
missionäre der Petersburger Staatsbank gelten können, 
stattfanden. Die Boise argumentierte hieraus, dass es sich 
um eine planmässige Zurückziehung der hiesigen russi
schen Guthaben handelt, und schöpfte den Anlass zu aber
maliger scharfer Verstimmung. Zweifellos sind diese 
Valutakäufe für den hiesigen Platz im  Moment aus dem 
Grunde nicht unbedenklich, als sie die knappe Versorgung 
des Geldmarkts noch weiter schwächen müssen; insofern 
ist sicher eine gewisse Berechtigung für die Verstimmung 
der Börse gegeben. Es besteht aber unseres Erachtens 
absolut kein zwingender Grund, hier eine m it den Fragen 
der Politik  zusammenhängende Demonstration gegen den 
hiesigen Geldmarkt anzunehmen; denn die russische Valuta 
hatte bei Beginn der erwähnten Käufe den Kursstand von 
ca. 2148/4 erreicht und der russische Finanzminister hat
noch stets ein solches Niveau zum Anlass genommen, zur 
Hebung des Kurses einzugreifen. Schliesslich ist ja ein 
erheblicher Teil der grossen russischen Auslandsguthaben 
für die Zwecke der Stabilisierung der Valuta geschaffen 
worden, und es ist daher nichts natürlicher als eine der
artige Aktion im jetzigen Augenblick, wo die Valuta einen 
in den letzten Jahren nicht mehr gekannten Tiefstand er-

. , . , . Justus,reicht hat.
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PI utus-Archiv.
Q3?arm bee Qfreftßanbefo.

Seide.1)
Es folgt sodann das sorgfältige 
Sortieren der Kokons, wobei man die 

kräftigsten und regelmäss'gsteu, welche die beste 
und meiste Seide liefern, von den schwachen, 
fEckigeo, streifigen und sonstwie fehlerhaften Kokons 
trennt. Die von den ausgebrochenen Schmetter
lingen schon durchbohrten oder sonst von Insekten 
beschädigten, zerdrückten, beschmutzten und nicht 
abhaspelbaren Kokons werden für sich besonders 
gelegt und bilden den Rohstoff für die 

Schappespinnerei.
Die Abwicklung des Seidenfadens vom Kokon, 

die schon öfter erwähnte
Abhaspelung, wird dadurch eingeleitet, dass 

man zuerst die den Kokons als äussere Hülle um
gebende f lock ige Seidenmasse entfernt.  Gleich
zeitig hat man die mittels des Basts (Sericin, Seiden
leim) verklebten Fadengewirre zu lockern, was durch *)

*) Siehe P lu tu s  Seite 764, 784, 850, 866, 889, 912, 934, 989, 1003.

ein einige Minuten langes Erweichen in Wasser 
von 70—100° C. erfolgt. Die erweichten Kokons 
werden mit Schaumlöffeln aus dem Wasserbad 
herausgehoben. Auch werden mit Kokons gefüllte 
Körbe einfach gänzlich in heisses Wasser getaucht. 
Andererseits hat man Apparate konstruiert, in welche 
das heisse Wasser kontinuitrlich eingelassen wird, 
während die Kokons gleichfalls unaufhörlich zu
gegeben und durch langsame Bewegung eines im 
Apparat befindlichen Schraubengetriebes durch das 
Wasser hindurchgeführt werden. So kann man pro 
Stunde tausende Kokons behandeln. Es kommt 
nun besonders darauf an, das Fadenende des Kokons 
zu finden. Das geschieht, indem man die im Wasser 
eingeweichten Kokons mit Reisbesen schlägt. Durch 
das Schlagen lösen sich die oberen Schich'en des 
Kokons und bleiben am Besen hängen.

(Fortsetzung folgt.)

Cßefc unb <En<$ćffefffe.
(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 157 BG B.
K o s te n  des ä rz t l ic h e n  A tte s te s . Nach einem 

U i teil der I. Kammer vom 10. Dezember 1912 hat der 
Prinzipal das ärztliche Attest zu bezahlen, das sich auf 
seine Veranlassung der Handlunggehilfe zwecks Nach
weises einer Krankheit hat ausstellen lassen. Der Hand
lunggehilfe könne die Kosten auch dann erstehet ver
langen, wenn er das Attest noch garnicht bezahlt habe.

Ob er dem A iz t deu Betrag schuldig bleibe, sei nicht 
Sache des Prinzipals.

§ 59  H O B .
D e r R e is e n d e  v e r l ie r t  d u rc h  U n tä t ig k e i t  

s e in e  A n s p rü c h e  au f V e rg iitu n g .  Nach einem Urteil 
der I. Kammer vom 10. Dezember 1912 hat ein Reisender, 
der garnicht oder nicht in nennenswertem Umfange tätig 
gewesen ist, keinen Anspruch auf Gehalt. Die empfangenen 
Spesen muss er zurückzahlen.

Qteue Biferafur U x  (Poßfemrffcßaff un& bea (Recßfe.
(D er Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders w  

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

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

S ystem  der deutschen H andelsverträge. Von
Dr. R o b e r t W eber. Preis brosch. 12 M . Leipzig
1912, A. Deichertsche Verlagsbuchhandlung,

Geschichte der deutschen Handelsverträge. — Recht
licher Charakter der Handelsverträge. — Formalitäten 
beim Vertragsabschlüsse. — Dauer der Verträge und 
anderes. — Internationale Verständigung und Vorschläge 
über das Handelsvertragsrecht. — Die Rechtsstellung der 
beiderseitigen Staatsangehörigen. — Schutz der Person, 
der Religion und des Eigentums des Ausländers. — Recht 
zum Aufenthalt, Niederlassung und Gewerbebetrieb. — 
In Kulturländern Gleichstellung m it den Inländern. — Be
sonderheiten für den Kolonialbesitz. —  Besonderheiten in 
einzelnen Staaten, namentlich Russland. -— Niederlassung
recht. —  Zulassung zum Handels- und Gewerbebetrieb. — 
Die Stellung der Handelsreisenden. — Heranziehung des 
Ausländers zu den inneren Lasten. —  Die Verkebrs- 
freiheit. — Vereinbarungen über den Verkehr. —  Die 
Handelsfreiheit. — Die Handelsfreiheit in den eigentlichen 
Handelsverträgen. — Zulässige Ausnahmen von der 
Handelsfreiheit. — Der Grenzseuchenschutz. — Die Meist
begünstigungklausel. — Erleichterungen für den Grenz
verkehr, Mess-, Markt-, Retourverkehr und Veredelung
verkehr. — Grenzverkehr. — Mess-, Markt- und Retour

verkehr. —• Veredelungveikehr. ■— Die Zölle. — Ver
einbarungen materieller Natur: A rt und Höhe der, Zölle. 
•— Verträge m it blosser Meistbegünstigungklausel. — Ver
einbarungen formeller Natur. — Innere Steuern, ihre Be
ziehungen zu Einfuhr und Ausfuhr. —  Die Brüsseler 
Zuckerkonvention. — Erledigung von Streikfällen. — Schieds
gerichte. — Das Konsularwesen. —  Spezielle Konsular- 
konvemionen. —- Abmachungen in Handelsverträgen. — 
PersönlicheRechtssiellung der Konsuln.— Die Jurisdiktions
konsuln.
Z e its c h rift  fü r Handeiswissenschaft und Handels» 

Praxis. M it dem Beiblatt: D e r  K a u lm a n n  und das 
L e be n . Herausgeber der Zeitschrift: Dr. H e rrn . R ebm , 
Dr. H. N ic k l is c h ,  Dr. G e o rg  O b s t, Regierungrat 
A. S c h m id ; Herausgeber des Beiblattes: Dr. A r th u r  
S c h rö te r ,  Mannheim. Bezugspreis einschl. Beiblatt 
vierteljährlich 3 c4i. Heft 8. November 1912. 5. Jahr
gang. Leipzig, Verlag Carl Ernst Poeschel.

Die Grundlagen der Zustandsfeststellung von W irt-  
schaft- und Betriebsanlagen. Eine Studie zur W irlscbaft- 
lehre von G. P asch ke , Zoppot. — Warenmangel. Von 
N o rb e r t  L o tm a r ,  Berlin. —  Das Notenbankwesen der 
Vereinigten Staaten Nordamerikas und seine Reform. 
Von O tto  H u lf le g g e r ,  Zürich. —  Das Briefjournal.
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V on C a rl R e d tm an n . —  Vom Exportmarkt. Von 
L . W. S c h m id t. — Das Reichs-Petroleum-Monopol. 
Von B ü r k l in .  —  Matthäus Schwarz, „der Fürneme“ , 
Hauptbuchhalter der Fugger. Von Dr. B. P e n n d o rf, 
Chemnitz. — Syndikate und Trusts. Von Privatdozent 
Dr. A lb re c h t  W ir t h ,  München. — Transkontinentale 
Schiffahrtweae in Europa (Schluss). Von Dr. R ic h a rd  
H e n n ig ,  Berlin. — Transportversicherung. Von R o b e rt 
B le y , Speckenheim.
D ie  Jugend. Vorträge für Jugendvereine. Heraus

gegeben vom V o lk s v e re in  fü r  das k a th o lis c h e  
D e u ts c h la n d . Zweites Heft. S ta a ts -  und  G e
m e in d e le b e n . Preis broscb. 1 M . M.-Gladbach 
1912, Volksvereins-Verlag G. m. b. H.

Vaterlandsliebe. — Was haben w ir am Staate? — 
Was leistet uns der Staat und was sind w ir ihm schuldig?
— Staatsbürgerliche Rechte und Freiheiten. — Wie kommt 
ein Reichsgesetz zustande? —- Die Steuer. —  Das W ich
tigste des deutschen Rechtswesens und der Rechtspflege.
— W ie und wann macht die Jugend sich straffällig? — 
Von den Strafen in Familie und Staat. — Die Polizei. — 
Die Vertretung der deutschen Interessen im Ausland. — 
Die Gemeinde. — Die Staats- und Gemeindebeamten. — 
Die Wehrpflicht. — Das Landheer. — Die deutsche 
Kriegsflotte. — Das Zollwesen einst und jetzt. — Post, 
Telegraphie und Telephonie. — Die Eisenbahn. —  Die 
Schiffahrt. —  Die Presse.
W ie  m ache ic h  In v e n tu r  u n d  B üa nza bsch luss?

Die gesetzlichen Vorschriften in gemeinverständlicher 
Erläuterung nebst Bilanzentwürfen. Von H a ns L u s t ig ,  
kaufmännischer Sachverständiger und Bücherrevisor. 
3. Auflage. Aus der Praxis für die Praxis. Preis 
brosch. 1,50 M . Saarbrücken, Baumgartens Verlags
buchhandlung.

Die gesetzlichen Vorschriften. — Wer ist zur Auf
stellung von Inventur und Bilanz verpflichtet? —  Die Be
deutung der Inventur und Bilanz. — Was versteht man 
unter Inventur und dem Abschlüsse. —  Die Ei Öffnung
bilanz. — Wann sind Inventur und Bilanz zu machen? — 
Be'reiung von der' jährlichen Inventuraufnahme. — Die 
Unterzeichnung der Inventur und Bilanz. — Wie sind 
Inventur und Bilanz aufzustellen? —  W ie w ird der W ett
ansatz ermittelt, welcher zur Aufstellung des Inventars und 
der Bilanz dient? — W ie sind betagte Forderungen und 
Verbindlichkeiten aufzunehmen? — W ie ist die M itg ift 
der Ehefrau zu buchen? —  Wie sind Bürgschaft
verpflichtungen und das Risiko der weiter gegebenen 
Wechsel zu buchen? — Bewertung der Kundschaft: 
Patent-Konto u. a. —  Schwebende Verbindlichkeiten. — 
Aufnahme u n te r  dem Werte. — Was fehlt zur Ver
mögensübersicht? —  Bilanzschemen. — Eröffnungbilanz.
— Jahresbilanz. —  Geschäftsbilanz der offenen Handels
gesellschaft. — Eröffnungbilanz. —  Jahresbilanz. — Ge
schäftsbilanz der offenen Handelsgesellschaft.
D ie  F le is c h v e rs o rg u n g  d e r Q ro sss tä d te  u n te r  be 

s o n d e re r B e rü c k s ic h tig u n g  d e r P re is b ild u n g  und 
P re is e n tw ic k lu n g , dargestellt auf Grund der Ver
hältnisse der Stadt Köln. Von Dr. F r i t z  R o th e . 
M.-Gladbach 1912, Volksvereins-Verlag G. m. b. H.

Die Schlachtviehproduktion. — Der Schlachtvieh- 
haudel in Köln. — Die Zubereitung und Verteilung des 
Fleisches. —  Der Fleischverbrauch in Köln. — Die Preis
bildung und -Entwicklung. — Die Bedeutung einer Grenz
öffnung für Köln. — Reformversuche in der Fleisch- 
versorgnngorganisation.
Z e its c h r i f t  f ü r  d ie  ge sam te  V e rs ic h e ru n g s -W is s e n 

s c h a ft. Herausgegeben vom D e u ts c h e n  V e re in  
fü r  V e rs ic h e ru n g s -W is s e n s c h a ft .  Schriftleitung: 
Prof. Dr. phil. et jur. A l f r e d  M anes. Band X II.
5. Heit. 1. September 1912. Berlin 1912, Ernst 
Siegfried M ittler &  Sohn.

Befreiung der Angestellten von der Beitragsleistung auf 
Grund von Versicherungverträgen m it Lebensversicherung
unternehmungen. Von Rechtsanwalt Dr. jur. R ic h te r ,  
Leipzig. — J Die soziale Versicherung der Selbständigen 
in  Deutschland. Von Prof. D r. jur. P i lo t y ,  Würzburg.

— Der Auslese-Koeffizient. Von Mathematiker Ja - 
s tre m s k y , Petersburg. — Die Viehversicherung durch 
Ortsvereine im Königreich Sachsen. \  on Assessor 
Dr. ju r. S c h m id t,  Döbeln. — Die deutsche Versicherung
literatur des 18. Jahrhunderts. Von Dr. jur. N e u m a n n - 
Berlin. —  Wirkungen des Feuerversicherungkartells (I. Teil), 
Von Dr. cam. B ra u e r, Berlin. — Die Titanic-Katastrophe. 
Von Direktor U lr ic h .  —  Neue Rechtsprechung in Trans, 
portversicherungsachen. Von Dr. rer. pol. et jur. B rü d e rs -  
Generalsekretär, Berlin. —  Versicheruogwesen und Geld, 
markt. Von Dr. phil. F u r la n ,  Rom.
M a te ria lie n  fü r das w irtschaftsw issenschaftliche  

Studium * Herausgegeben von Dr. phil. et jur. R ic h a rd  
Passow . I I I .  Baud. W a re n b ö rs e n . Preis kartonieit 
2,80 M . Leipzig-Berlin 1912, Druck und Verlag von 
B. G. Teubner.

Allgemeine Vorbemerkungen. — Die Berliner Pro
duktenbörse. — Der Getreidezeithandel an den Produkten
börsen zu Danzig und Mannheim. —  Der Terminhandel 
in Kaffee an der Börse zu Hamburg. —  Der Terminhandel 
in Zucker an den Börsen zu Hamburg und Magdeburg..
__ Der Terminhandel in Metallen au den Börsen zu Berlin
und Hamburg. — Die Schifferbörse zu Duisburg-Ruhrort. 
Neudeutsche gem ischte B a n k w irts ch a ft. Ein Ver

such zur Grundlegung des Bankwesens. Von A lf r e d  
B o s e n ic k . I. Band. Grundlegende Tatsachen: Die 
entwicklunggeschichtliche Analyse der grossen Aktien
banken in Berlin. Preis 12 M . 1912, München und 
Berlin. J. Schweitzer Verlag (Arthur Sellier).

Die allgemeinen Wirtschaftverhältnisse und die spezielle 
Entwicklung der Bankbetriebe in der Zeit von 1848— 1910.
_ Chronik der äusseren Existenz- und Àrbeilbedingungen
für die Banken in der Zeit von 1848— 1910. — Das 
Material der Untersuchung und die allgemeinen bank- 
massigen Aufgaben. — Die Analyse der bankwirtschaft
lichen Betriebsverhältnisse. — Roherträge und Richtung 
der Geschäftstätigkeit der neun Bankwirtschafteinheiten.
_ Die Verwaltung- und Betriebsaufwendungen, die reinen
Erträge sowie deren Verwendung. Ueber Umsätze und 
Betriebskosten. — Die Aktiva und Passiva in den Bilanzen 
der einzelnen Banken und die Liquidationsarten. Die 
Entwicklung der bankmässigen Beiriebsliquidilät der neun 
Banken sowie die theoretische Liquidatiousnröglichkeit. 
Ueber Kapital und Rente. — Das arbeitende Gesamt
kapital und seine Zusammensetzung. —  Die Verwendung 
des arbeitenden Gesamtkapitals. — Zusammenfassung über 
Gang und Hauptergebnisse der Untersuchung. — Die 
Statistik der neun grossen Aktienbanken in Berlin. —  
Tabellen Verzeichnis.
Jahrbücher fü r  Nationalökonom ie und S ta tis tik .

Gegründet von Bruno Hildebrand. Herausgegeben von 
Dr. J. C o n ra d . In  Verbindung m it Dr. E d g a r L o e -  
n in g ,  Dr. W . L e x is ,  Dr. H . W a e n tig . I I I .  Folge. 
44. Band. Viertes Heft. Oktober 1912. Nebst volks
wirtschaftlicher Chronik August 1912. Preis des einzelnen 
Heftes 5 M . Jena 1912. Verlag von Gustav Fischer.

StadtverfassuDg und Zünfte Freiburgs im Breisgau. 
Ein Beitrag zur oberrheinischen Wirtschaftgeschichte. Von 
Joseph  E h r le r .  — Die neuere volkswirtschaftliche Ge
setzgebung Schwedens. Von Sven H e la n d e r. Einiges 
Grundsätzliche zur kommunalen Sozialpolitik. Von O tto  
M os t. — Zur Statistik der deutschen Seeschiffahrt seit 
1875. Von Johs. S c h e llw ie n . — Baumwollproduklion 
und Baumwollindustrie in Britisch-Indien. Von E rn s t 
S c h u ltz e . —■ Neuere Untersuchungen über Arbeitpsycho
logie. Bespr. von E lse  K e s te n  - C o n ra d .
A rch iv  fü r Sozialw issenschaft und S o zia lp o litik . 

In  Verbindung m it W e rn e r S o m b a rt und M a x W e b e r. 
Herausgegeben von E d g a r  J a ffé . Redaktionssekretär 
Em il Lederer, Heidelberg. X X X V . Band. 2. Heft. 
Tübingen, Verlag von I  C. B. Mohr (Paul Siebeck). 1912.

Ueber Gesetzmässigkeiten in der Geschichte (histo
rische Gesetze). Von Professor Dr. F ra n z  E u le n b u rg  
in Leipzig. — L is t’s Nationales System und die nationale 
W irtschaftpolitik. Von P ro f. Dr. H e in r .  D ie tz e l in Bonn. 
— Arbeiterversicherung und Atmenwesen in Deutschland.
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Von Ministerialrat Dr. F r ie d r ic h  Z ahn in  München. — 
Zar Rentabilität der Miethäuser f iir  den’ Eigentümer in 
Dresden. Von Dr. G e o rg  S c h m id t in Döbeln. — 
Neue Literatur über Agrärwesen und Agrarpolitik. Von 
Dr. R. L e o n h a rd t  inMünchen. — Zum Malthus-Problem. 
Von Dr. F ra n z  O p p e n h e im e r in Gross-Lichterfelde. 
Handel und P ro d uktio n  in der B aum w ollindustrie . 

Unter besonderer Berücksichtigung der lohnindustriellen 
Organisationsform. Von Dr. E d g a r L a n d a u e r. Er
gänzungsheft V I I  des Archivs für Sozialwissenschaft und 
Sozialpolitik. Preis im Einzelverkauf 5,60 M . Tübingen, 
Verlag von I .  C. B. Mohr (Paul Siebeck).

Die Beziehungen zwischeu Handel und Produktion. — 
Geschichtlicher Ueberblik. — Die englische Baumwoll
industrie. — Die deutsche Baumwollindustrie. •— Die 
österreichische Baumwollindustrie. —  Ausblick auf die 
Organisation der französischen und amerikanischen Baum
wollindustrie. — Die Organisation der Baumwolliudustrie 
und die Standortlehre.
O er Verein  B e rlin e r Presse und seine M itg lie d e r  

1862— 1912. Zum  fü n fz ig jä h r ig e n  B e s te h e n ,
nach  S itz u n g p ro to k o lle n  und J a h re s b e r ic h te n  
im Aufträge des Vorstandes zusammengestellt von P au l 
S c h le n th e r. Preis 5 M . Berlin 1912. Georg Bondi.

Generalversammlungen.
(Die erste 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 
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen s ä m tlic h e r  deutscher Aktiengesellschaften.)

Actienbrauere i Helm brechts A .-G , Helm brechts, 
30. 12., —i, 11. 12. •  A .-G . H . F. Eckert, B erlin - 
L ichtenberg , 4. 1., 31. 12., 5. 12. •  A .-G . des 
A ltonaer Schauspielhauses, A ltona, 23. 12., — ,
7, 12. •  Ac.tien-M aschinenfabrik „K y ffh ä u se rh ü tte “  
vorm . Paul Reuss, A rtern , 28. 12., 24. 12., 7. 12.
•  Apenrader E lectriz itä tsw erke A .-G ., Apenrade, 
28. 12., 25. 12., 7. 12.

Balnea A .-G . fü r  Reiseandenken und F o to - 
chrom bilde r-Fabrik , N ürnberg, 30. 12., 26. 12.,
11. 12. •  Borneo-Kautschuk-Com pagnie A .-G . i. L., 
'Berlin, 30. 12., — , 9. 12. •  Brauerei Bavaria A .-G ., 
K a ttow itz , 29. 12., 27. 12., 13. 12. •  Brauerei
vorm . M. A rm bruste r &  Co. A .-G ., O ffenburg, 
21. 12., 16. 12., 7. 12- •  Bredelarer Sägewerke 
A .-G ., Düsseldorf. 30. 12.. 27. 12., 29. 11. •
Brem en - Hannoversche Lebensversicherungs - Bank 
A .-G ., Hannover, 30. 12., 27. 12., 7. 12. •  Bremer 
Brauerei A .-G ., Bremen, 27. 12., 24. 12., 7. 12.

C ito -W erke  A .-G ., Cöln, 30. 12., 23. 12., 4. 12.
Deutsche D un lop  G um m i Compagnie A .-G ., 

F rank fu rt a. M ,  4. 1.. 1. 1., 10. 12. •  Deutsche
F u tte rs to ff-F ab rik  Abt. Strassburg i. E is. A .-G ., 
Strassburg, 30. 12., 1—, 12. 12. •  Deutsche In d u 
strie-Gesellschaft A .-G ., Regensburg, 30. .12., 27.12.,
6. 12. •  Deutsche Tageszeitung, D ruckere i und
V erlag  A .-G ., B erlin , 28. 12,, — , 12. 12. o Carl 
D ü rfe ld  A .-G ., Chem nitz, 4. 1 , 1. 1., 9. 12.

E isenwerk Schafstaedt F ried rich  Schim pff 
&  Söhne, A .-G ., H a lle , 31. 12., 28. 12., 9. 12.
•  Elsässische A .-G . fü r  Plantagen in  Brasilien,
Strassburg i. E is., 30. 12, 24. 12, 4 ,  12. •  Express- 
Fahrradw erke A .-G , N eum arkt i. O , 4. 1 , 29 .12 , 
5. 12.

Farbw erke vorm . M eister Lucius B rün ing, 
H öchst a. M ,  4. 1 , 31. 12, 10. 12. •  Feld-
schlösschen-Brauerei A .-G .,  B urg  b. M ,  30. 12,
27. 12 , 10. 12. •  F rank fu rte r G um m iw aren-Fabrik  
A .-G . i. L ,  F ra n k fu rt a. M ,  31. 12, 27. 12,
10. 12.

G autinger Im m obiliengesellschaft, A .-G , M ün
chen, 31. 12 , 28. 12, 7. 12. •  Georg Gerlach
&  Co. A .-G , B erlin , 30. 12, 27. 12, 6. 12. •
G öltschthalbrauerei Greiz A .-G , Gera, 30. 12, •—, 
11 12.

Ham burg Colum bien Bananen A .-G , H am 
burg, 30. 12 , 28. 12, 12. 12. •  Hanseatische
Plantagen-Gesellschaft G uatem ala-Ham burg, H am 
burg, 28. 12 , 27. 12, 7. 12. •  Hohenzollernsche 
Schuhindustrie A .-G . vorm . E . Schiele, S tuttgart,
14. 1 , 9. 1 , 2. 12. •  H o te l W angenburg vorm .
W w e. M eyer, Zabern, 30. 12, — , 9. 12. •
Hüstener G ewerkschaft A .-G , Hüsten i. W ,  3 0 .1 2 , 
27. 12 , 7. 12.

Industrie -Land A .-G , Bremen, 30. 12, 27. 12, 
6 . 12.

K a lke r Industrie-G esellschaft i. L iq u ,  Cöln, 
30. 12, 20. 12, 12. 12. •  K le inbahn A .-G . Putzig - 
K roe kow , Danzig, 4. 1 , 1. 1 , 7. 12.

Landauer Actienbrauere i zum Englischen 
Garten, Landau (P fa lz), 28. 12, 25. 12 , 10. 12.
•  Lo th rin g e r Brauerei A .-G . M etz-Devant-les-Ponts,
Devant-les-Ponts, 28. 12 , 24. 12, 10. 12.

M annheim er Saalbau-Gesellschaft i. L ,  M ann
heim, 10. 1 , — , 9. 12. •  M ars-W erke A .-G ,
N ürnberg, 3. 1 , 28. 12, 4. '12. •  M eta llw erke 
Unterweser, A .-G , Bremen, 30. 12, 26. 12, 5. 12.
•  M itte lbadische Brauereigesellschaft zum G reifen 
A .-G , F re ibü rg  i. B ,  30 , 12 , 27. 12, 2. 12.

Norddeutsche Zündschnur-Industrie  A .-G , H an
nover, 3. 1., 28. 12 , 12. 12.

Oberrheinische W ein in te ressen ten-A .-G , Strass
burg  i. E is ,  4. 1 , 27. 12, 4. 12. •  O snabriicker 
A ctien -B ié rbrauere i, Osnabrück, 4. 1 , — , 12. 12.
•  Ostdeutsche Buchdruckere i und Verlagsanstalt 
A . -G ,  Posen, 4. 1 , 1. 1 , 9. 12.

Feiner W a lzw erk, Gross-Ilsede, 30. 12, 24. 12,
7. 12. •  F. M. Pelzer A .-G , M ainz, 30. 12,
27. 12, 12. 12. •  Peniger M asch inenfabrik und
Eisengiesserei A .-G , Penig, 28. 12, 25. 12 , 7. 12.
•  Pommersche Provinzia l-Zuckersiedere i, S tettin,
30. 12, 27. 12, 11. 12.

Sächsische Turb inenbau- und M aschinenfabrik 
A .-G . vorm . A . K uhnert &  C o , B erlin , 2. 1 ,
30. 12, 10. 12. •  E m il Seelig A .-G , H e ilb ronn  
a. Neckar, 21.. 12 , 17. 12, 12. 12. •  Solbad
Segeberg A .-G , Segeberg, 30. 12 , — , 5. 12. •  
Süddeutsche P atentm eta llpapierfabrik  A .-G , F ürth ,
30. 12, 27. 12, 12. 12.

Stärke-Zuckerfabrik. A.-G. vorm. C. A. Koehl-
mann &  C o , F ra n k fu rt (O der), 4. 1 , 2. 1 , 6. 12.
•  FI. S tod iek &  Co. A .-G , B ie le fe ld, 3. 1,
31. 12 , 9. 12.

T e rra in -A .-G . Müllerstrasse, B erlin , 31. 12,
28. 12., 12. 12.

U n ion-B ie rbrauere i A .-G , Stralsund, 30. 12, — , 
11. 12. •  Un ionbrauere i A .-G , Düsseldorf, 30. 12, 
24. 12, 3. 12. •  U nionsbrauerei Schülein & Co. 
A .-G , München, 4. 1 , 1. 1 , 9. 12. •  U n te r- 
elsässische P ap ie rfabrik  A .-G , Strassburg i. E is ,  
30. 12, 27. 12., 5. 12.

Vere in ig te  Brauereien Nagelschm idt &  Cramer 
A .-G , Euskirchen, 30. 12, 27. 12, 9. 12. *  V e r
e inigte Säge- und H o be l-W e rke  R. Schaak &  Co. 
A .-G . i. L ,  M emel, 30. 12 , 26. 12, 29. 11. •  
V ere in ig te  Tabakindustrie  A .-G , H am burg, 28. 12, 
24. 12, 11. 12. •  Versicherungs-Gesellschaft,
H am burg , 30. 12 , 28. 12, 11. 12. •  Vorschuss- 
A nsta lt N eustre litz, 28. 12, 27. 12, 10. 12.

V e ra n tw o r t l ic h  fü r  den re d a k tio n e lle n  T e i l:  H a n s  G o s l a r  in  C h a r l o t t e n b u r g .
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Aus der  G e s c h ä f t s w e l t .
Die Mitteilungen in den lobenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit

der Redaktion and des Herausgebers.

Essener Ciedit-Anstalt in Essen-Ruhr.
iweleniederlassungenüi: Altenessen, Bocholt, 
Vschum, Dorsten I. W., Dortmund, Duisburg, 
I.-Ruhrort, Gelsenklrohen, Hamborn, Herne, 
Remberg a. Rh., Iserlohn, Lünen a. d. Lippe, 
VOIhelm-Ruhr, Münster l. W., Oherhausen(Rhld).

Recklinghausen, Wanne, Wesel u. Witten. 
ik t ie n -K a p ita l und Reserven M ark  95 000 000.

Te legram m -A dresse: CredltanstBlt. {4504 
P ernsprech-Ansch luss : Essen Nr. 12, 194, 195, 

43t, 535, 607, 611, 612, 742 und 844.
Im  tre ien  V e rke h r e rm itte lte  K u rse  

vom  17.Dez. 1912, abgeschlossen 6 U h r abends.

Ge
sucht

Ange
boten

K ohlen.
Adler bei Kupferdreh . . 4650 4750
A lte H a a s e .................... 1600 1675
Blankenburg . ............. — 2450
B ra s s e r t ........................... 11000 11500
Carolus Magnus . . . . — 6900
Constantin der Gr. . . . -— 49500
Diergardt ......................... 3350 3450
Dorstfeld ....................... 11550 12200
E w a ld .............................. 46000 48500
Friedrich der Grosse . . — 28000
Gottessegen .................... 2550 2650
G raf B is m a rc k .............. — 62000
Graf S c h w e r in .............. 13500 14100
H e in r ic h ........................... 5150 5400
Helene &  Am alie . . . j 18600 19500
Hermann I / I I I  (3000 Kuxe) 4250 4350
Johann Deimelsberg . . 
Kön ig in  E lisabeth . . .

6200 67C0
29000 29400

König L u d w ig .............. 30000 30500
Langenbrahm ................. — 21650
L o th r in g e n ........................ 29200 30150
M ont C e n is .................... 18600 18750
O e s p e l.............................. 2675 2750
Schürb. &  Charlottbg. . . 2200 2300
Trier (3000 Kuxe) . . . . 6350 6450
Unser F r i t z .................... -- - 230C0
Westfalen (10 000 Kuxe) 875 925

Braunkohlen.
Bellerhammer B rk . . . . 1550 1650
Bruckdorf-Nietleben . . . 1975 2025
Germania............................ 875 925
Gute H o ffn u n g ................ 4800 5000
H u m b o ld t ....................... 1375 1450
Leonhard ......................... 7700 7900
Lucherberg .................... 2425 2500
M ic h e l................................ 7250 7450
N e u ra th ............................. 2200 2300
Regiser................................ 2800 2900
Schallmauer, Braunk. . . 3300 3400
Kali-Kuxe und -Anteile.
Alexandershall ............. 8900 9200
Aller N ordstern ................ 925 1000
Beienrode ....................... 6000 6500
Bergm annssegen............. 7100 7300
B u r b a c h .......................... — 13300
Carlsfund ....................... 6000 6100
C arlsg lück......................... 1600 1700
C a rlsha ll............................. 2050 2150
Deutschland, Justenbg. . 3700 3900
E in ig k e it............................ — 5500
Fallers leben...................... 1250 1350
Felsenfest.......................... 1750 1850
Gebra ............................... 4000 4150
G lückauf, Sondershausen — 21500
Grossherz. v. Sachsen . . — —

Ge
sucht

G ün th e rsha ll......................... 4650
H a n n o v e r ................................ —
Hansa Silberberg . . . . 5400
Hedwig .................................... 760
Heiligenm ühle................... 1400
Heiligenroda ..................... 8600
Heimboldshausen ................ 1050

; Heldrungen I  . . . . . . 775
Heldrungen I I ................. 1100

1500
Heringen ................ ... —
Hermann I I ...................... 1750
H o h e n fe ls ....................... —
Hohenzollern ................. 6225

10200 1
H üpstedt............................ 2900
Immenrode .................... 3900
Johannashall.................... 4500
K a is e ro d a ........................ —
M ariaglück ................................ 1250

2750
N e u ro d e ................................... 1500
Neuso llsted t............................ 3175
N e us tass fu rt.................... 10500
Ransbach................................... 77o
R e ich e n h a ll............................ 600
R o th e n b e rg .................... 2850
Sachsen-Weimar . . . . 6900
Salzmünde ............................... 6700
Siegfried I ....................... 5900
T hü ring en ............................ 2900
Volkenroda .................... 6300
W a lb e c k ........................... 4500
W a lte r ....................................... 900
W ilh e lm in e ............................ 1175
W ilhelm shall ..................... —

W in te r s h a l l ......................... 17000

K ali-Aktien.
Adler Kaliwerke .................... 70%
A d o lfs g lü c k ............................ —
B ism arcksha ll........................ 95 %
Hallesche Kaliwerke . . . 52%
H a tto rf ............................... 113%

I H e ld b u rg .......................... 82%
Justus A c t.......................... 96%
Krügershall . ................... 129 %
Lu dw igsha ll...................... 71%
Ronnenberg A c t.............. 114%
S te in fö rde ......................... —
T e u to n ia ........................... 74%

Erzkuxe.
Apfelbaum er Zug . . . 450
Eiserner U n io n ................ 850
F e rm e ................................ 3200
Freier Gründer Bgw.-V. . 425
Henriette ........................ 1300
Louise Brauneisenst. . . 1775
Neue H o ffnung  . . . . 100
W ilh e lm in e ...................... 1200

Aktien.
1 Bürgerl. Brauhaus Herne 144

Deutsche Maschinen A.-G. 109
Dorstener Eisengiesserei 230
Essener Aktien-Brauerei . •---
Mathildenhütte Vorz-Akt. 115
Rh.-W. Elektrizitäts-Werk 149
Sternbrauerei K ray . . . . —

boten

4800 
75 

5700 
800 

1500 
8850 
1150 
825 

1150 
1600 
5000 
1850 
6850 
6650 

10500 
3000 
4050 
4700 
9100 
1350 
2850 S 
1600 
3250

825
700

2950
7100
6800
6150
3100
6500
5000
1000
1250
9100

72% 

97 %
54%

115% 
540/0 
97 % 

131% 
73% 

116% 
60% 
76%

550
950

3300
475

1400
1850

140
1275

150 
111 
240 
230 
120
151 
90

Ge
sucht

Ange
boten

Styrumer Eisen-Industrie 1900 —
Waggonfabrik Uerdingen 122 124
Westdeutsches Eisenwerk 134 188
Westd. Versicher.-Bank . 1250 1325
Weyersberg-Kirschbaum . 98 101

T e n d e n z :  Das Geschäft a m K u x e n m a rk t 
nahm  auch heute w iede r a u f a llen  Gebieten 
n u r einen geringen  U m fang  an.

Londoner Börsenkurse
m itg e te ilt von  [4903

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

F i l ia le  B e r l in :  B e h re n s tr . 4 8 .

AmeriKaner.
Schlusskurs vom

16. 12. 
IO8V4 
106V* ‘ 
2621/2 
BIV2 267 .g 
277/8

1091/4
1593/4
665/8 
283U 
54

9. 12.
A tc h is o n s ....................................109i/2
B a ltim o re  and Ohio . . .  IO8V2 
Canadian P acific  . . . .  27l s/4
E rie  C o m m o n .................... 34
M issouri, Kansas and Texas 28l  4 
Southern  R a ilw a y  . . . .  29Vs
Southern P acific  . . . .  IH V 2
U nion  P a c if ic .........................17 l 7/s
U. S. Steel C orp ..................  7OV2
Grand T ru n k  O rd........  2913/i6

, „  3. P ref. . . 555/a

Minen.
Südafrikaner und Rhodesier.

B rakpan  . ......................... 4l /i6
C indere lla  Cons. . . . .  1
C h a r te re d ..............................  26/3
East Rand P ro p ........... ^ la z
Eldorado B anket . . . .  l 3U
Geduld . . . . . . . .  l j/s
Gen. M in in g  and F inance . 31/32
G old  F ie lds  O rd........... 3u /32
Johannesburg Cons. In v . . 21/0
K le in fo n te in  New . . . . P/4
Lang laagte  Estates . . . l 3/s
M o d d e r fo n te in ...........  123/ie
P igg ’s Peak D ev................... 13/6
R a n d fo n te in ................  l 9/ie
Rand M in e s ................ 67/16
South W est A frica  . . . 26/0
Transvaa l N orth  . . . .  10/6
Tanganyika  Cons.........  29/ie
W itw a te rs ran d  D e e p . . . 2u/i6

Diamant, Kupfer u. andere.
Am algam ated Copper
Anacondas ....................
B roken H il l  P rops .
De Beers Def. . . .
Esperanza ....................
Golden Horseshoe . .
M ount L y e ll M in in g  .
M ount L y e ll Cons. W a lla ro  

10/0 fu l ly  paid 
P rem ie r D ef. . ,
R io  T in to  . . .

82 V2 

8% 
45/6 
21‘ /s 
2
2Vs 

25/0

4/6 
12 «/„ 
74

Zinn-Werte.
Auglo Oontiueuta l . . . .  3/.
B is ic h i T i n .........................  1 Va
N ig e ria n  T in  Corp. . . . l®/i6
R ayfle ld  N e w ...............................  7/s
Temma T i n ......................... 1/6

4»/16
1

25/6 
234 
16/s
IV,6

16/ ,6
33,s2

20 3
IV.
l 3/s

120,6
13/6

l*/a
6‘ /4
l 3/ ,6 
10/6 
213 32 
211/,6

Fremde Werte.
E ng l. Consols 2l /2%  . . .
B ra z ilia n e r 1889....................
C o lo m b ie r ..............................
Japaner 1905 4% . . . .  
M ex ikane r 5% , . . . •
F e ru  O rd .................................
P eru  F r e fs .............................
P rov. o f Buenos A ires  31/2%

753/,e 
83 Va 
491/a 
88

100 Va 
10‘ /8
52
69

7 ä»/, 
7I l /ie 

45/0
19“ /, 6 

1 1S,16 
2 V»

24/0

8/3
U3,
701/. 

33/s2
IV ,
IV .
27/ 32 

1/6

74>/4xd
83
491/2
873/.

101
9%

50>/a
68V2

W ir weisen unsere geehrten Leser auf die Beilage „Das Bankwes
des „Plutus“ beigegeben ist.

A m erikane r und K u p fo rw e rte  nachgebend. 
— T ru n k - und  P eruw erte  stetig. — S üd
a fr ik a n e r auf erhöhte D iv idenden  e inze lner 
Gesellschaften h in  g u t behaupte t.__________

seine Technik“ hin, die dieser Nummer



Anzeigen des Plutus. 
Berliner Handels-Gesellschaft.

U n s e re  K u p o n k a s s e
Berlin W. 8, Behrenstrasse 32—33, Eingang B und Französischestr. 42-44 Eingang A

is t  Z a h ls te l le
für die zahlbaren Z its - und Gewinnanteil-Scheine sowie für die rückzahlbaren Stücke folgender Effekten:

Aachener Rückversicherungs-Gesellschaft, Aktien. — Accu- 
mulatoren-Fabrik A.-G., Hagen-Berlin, Aktien, 41/2 %  Schuld
verschreibungen, gekündigt per 1. 10. 1912. —  Aktienbrauerei 
Erlangen (s. H. Henninger Reifbräu). —  Akt.-Ges. Brown Boveri 
&  Cie., Baden (Schweiz), Aktien. — Akt.-Ges. Charlottenhütte, 
Niederscheiden, A. und Sch. — Akt.-Ges. für Erwerb und Ver
wertung von Industrie- und Hafengeländen in  Hamburg-Neuhof, 
Sch. — Akt.-Ges. Finnländische Stadt-Hypothekenkasse 41/ 2%  
Pfandbr. von 1909 und 1911. — Akt.-Ges. Franzburger Kreis
bahnen, A. — Akt.-Ges. Franzburger Südbahn, A. — Akt.-Ges. 
für Gas und Elektricität, Cöln, A . u. Sch. -— Akt.-Ges. für Gas-, 
Wasser- und Elektr. Anlagen, Berlin, A. u. Sch. —  Akt.-Ges. für 
Glasindustrie vorm. Friedr. Siemens, Akt. u. Sch. — Akt.-Ges. 
Saatziger Kleinbahnen, A. — A kt.-G es. für StickstoffUinger, 
Knapsack, A. — Akt.-Ges. Thiederhall in  Thiede, A. u. Sch. — 
Aktiengesellschaft für Verkehrswesen in  Berlin, A. u. Sch. — 
Allgem. Elektricitäts-Ges., A. u. Sch. — Allgemeine Hypotheken
kasse der Städte Schwedens (s. Stadt - Hypothekenkasse des 
Königreichs Schweden). —  Allgemeine Lokal- u. Strassenbahn- 
Gesellschaft, A. u. Sch. — A lum inium -Industrie-Aklien-G es., 
A. — Azow-Don-Commeizbank, A. —

Badische Lokal-Eisenbahnen-Aktien-Gesellsch., A. u. Sch. — 
Bahngesellschaft Waldhof, A. —  Bahnhof Jungfernheide Boden- 
Akt. - Ges., A. — Banca Commerciale Italiana, A. — Banca 
Marmorosch, Blank &  Co., A. — Bank für Deutsche Eisenbahn
werte, 4 °/0 Sch. —  Bank f. elektr. Unternehmungen, A. u. Sch. — 
Banque Internationale de Bruxelles, A. — Baugesellschaft Kaiser- 
Wilhelm-Strasse, A. —  Baumwoll-Spinnerei Erlangen, A. u. Sch. — 
Baumwoll - Spinnerei Unterhausen, A. .und Sch. — Benrather 
Maschinenfabrik A.-G., Sch. — Bergbau- u. Schiffahrts-Akt.-Ges. 
Kannengießer, 472 %  Sch. — Bergisch Märkische Bank, A. — 
Bergwerks - Akt. - Ges. Consolidation in Gelsenkirchen, A. — 
Bergrverksgesellschaft Hibernia, A. u. Sch. — Berlin-Anhaitische 
Maschinenbau - Aktien - Gesellschaft, A. -— Berl. Elektricitäts- 
Werke, A., V .-A . u. Sch. —  Berliner Handels-Gesellschaft, A n
teile. — Berliner Maschinenbau - Aktien - Gesellschaft vorm. L. 
Schwartzkopff, A. — Berliner Stadtanleihen. —  Bierbrauerei 
Luther, Bukarest, 6 %  Schuldverschr. von 1912. — Bismarck
hütte, A. u.: Sch. — Blechwalzwerk Schulz-Knaudt, A .-G ., 
A. u. Sch. —  Blohm &  Voss, Kommanditgesellschaft auf Aktien, 
Hamburg, Aktien und Vorzugs-Aktien. — BochumerVerein für 
Bergbau und Gussstahl-Fabrikation, A. und Sch. — Bosnisch- 
Hercegovinische Eisenbahn-Landes-Anleihe v. 1902. — Branden- 
burgische 4 %  u. 372 °/o Provinzial-Pfandbr. —- Brauerei Kunter- 
stein, 4V2 %  Sch. — Braunkohlen- u. Briket-Industrie, A. u.Sch. — 
Braunschweig. 472 °/o Eisenbahn-Prioritäten. — *Braunschweig- 
Hannoversche Hyp.-Bank, A. u. Pfandbriefe. — Braunschweig. 
Landes-Eisenbahn, A. u. Sch. — Braunschweigische Strassen- 
bahn (s. Strassen-Eisenbahn-Gesellschaft in  Braunschweig). — 
Braunschweig-Schöninger Eisenb. 4% °/0 Sch. —  Breitenburger 
Portland-Cement-Fabrik, A. —  Bremer 372 %  Staats-Anleihen 
von 1893, 1898, 1905. —  Bremer 4 ° /0 Staatsanleihe von 1909. —  
Bremer Vulkan, Schiffsbau- und Maschinenfabrik, A. — Breslauer 
elektrische Strassenbahn (s. Elektrische Strassenbahn, Breslau). — 
Brohlthal-Eisenbahn-Gesellschaft, 472 %  Sch. — Brown Boveri 
&  Co. A.-G., Mannheim, Sch. —  Bucarester 472 %  Stadt-Anl. 
von 1895 u. 1898. — Butzbach-Licber Eb. A.-G., A.

Capito &  K le in A.-G., A. — Carlshütte Aktien-Gesellschaft 
für Eisengiesserei und Maschinenbau, A. —  Cellulose - Fabrik 
Feldmühle (s. Feldmühle). — Central Actiengesellsch. für Tauerei 
und Schleppschiffahrt, 4% % Sch. — Charlottenburger 4 %  nnd 
31/2 0/0 Stadt-Anleih. — Charlottenhütte, Niederscheiden (s. Akt.- 
Ges. Charlottenhütte). — Chemische Fabrik Lindenhof C. W eyl 
&  Co. A.-G., A. — Chicago, Burlington &  Quincy, 4 °/o Eisenb.- 
Obligationen. — Chinesische 5 %  Staats-Anleihe von 1896. — 
Chinesische 4x/20/o Staats-Anleihe von 1898. 4 - Chinesische 5 %
Hukuang - Eisenbahn - Anleihe von 1911. — Chinesische 5 %  
Tientsin-Pukow Eisenbahn-Anleihe. — Chinesische 5°/o Tientsin- 
Pukow Eisenbahn-Ergänzungs-Anleihe. — Christiania Strassen
bahn, 41 , %  Teilsch. — Club von Berlin, Grundschuldbr. — 
Cölner Stüdtanleihen. — Colorado &  Southern Railway Company 
I. V .-A ., 41/2 %  Refunding &  Extension redeemable Gold-Bonds 
und Couponsbonds. — Crefelder Eisenbahn-Ges., A. u. Sch. — 
Crefelder Stadtanl. v. 1907, Ausgabe I I .  — Crefelder Strassen
bahn A.-G., A. u. Sch.

Dampfschifffahrts-Gesellschaft des Oesterreichischen Lloyd, 
Sch. — Danziger Elektr. Strassenb. A.-G., A. u. Sch. — Darm
städter 4 %  Stadtanleihe von 1909. — Dellarocca Chemische 
Fabriken A.-G. Berlin, A. — Demminer Kleinbahnen A.-G., A. — 
Deutsche Continental-Gas-Ges., A. u. Sch. — Deutsche Grund- 
Credit-Bank in Gotha, A., Pfandbriefe und Prämien-Pfaudbr. — 
Deutsche Hypothekenbank (Á.-G.) Berlin, A. u. Pfandbriefe. — 
Deutsche Hypothekenbank Meiningen, Pfandbriefe und Prämien- 
Pfandbriefe —  Deutsche Kolonial-Eisenbahn-Bau- und Betriebs- 
Ges., Anteile. — Deutsche Maschinenfabrik A.G., Duisburg, A. - -  
Deutsche Nationalbank. Kommanditges. auf Aktien Bremen, A. — 
Deutsche Niles-Werkzeugmaschinen-Fabrik, A. — Deutsche Ost- 
afrika-Lmie, A. u. Sch. — Deutsche Pfandbriefanstalt in  Posen, 
4 °/0 Pfandbriefe. — Deutsche Ton- und Steinzeugwerke, A.-G., 
A. u.Scb. — DeutscheVereinsbank,F'rankfurt a. M., A. —  Deutscher 
Anker, Pensions- u. Lebensversicherungs-A.-G., A. — Deutscher 
EiseQhandel A .-G ., A. und Sch. — Deutsch-Atlantische Tele
graphen - Gesellschaft, A. u. Sch. Deutsch - Niederländische 
Telegraphen-Gesell Schaft, A. u. Sch. — Deutsch-Südamerikani
sche Telegraphen-Gesellschaft, A. u. Scb. — Deutsch-Uebersee- 
ische Elektricitäts-Gesellsch., A. und 5 °/o Scb. - Dortmunder 
4 «/„ Stadt-Anleihe von 1908. — Düsseldorfer 4 °/o Stadt-Anleihe 
von 1899 und folgende.

Eidgenössische 3 */2%  und 3°/o Anleihen. — Eidgenössische
3 °/o Eisenb.-Rente von 1897. — Eisenbahn-Ges. Greifsw'ald- 
Grimmen, A. — Eisenbahn-Ges. Mühlhausen-Ebeleben, A. — 
Eisenbahn - Ges. Stralsund - Tribsees, A. — Eisenhütte Silesia 
A .-G .,  A. u. Scb. — Elektr icitäts - Aktien - Gesellschaft vorm. 
W. Lahmeyer &  Co„ Frankfurt a. M., A. u. Sch. — Eiektricitäts- 
Lieferungs-Geselisch., A. u. Sch. — Elektricitätswerk Eisenach, 
A. — Elektricitätswerk Strassburg i. Eis., A. u.Scb.— Elektriciläts- 
werk Südwest A . -G . ,  4% u. 4]/2 % Sch. —  Elektricitätswerk 
Westfalen, A. — Elektrische Hoch- u. Untergrundbahnen (siehe 
Gesellscb. f. elektr. Hoch- 11. Untergrundbahnen). — Elektrische 
Strassenbahn Breslau, A. und Sch. — Elektrische Strassenbahn 
Valparaiso A.-G.. A. — Elektrochemische Werke G. m. b. IT., 
Sch. — Elektro-Treuhand-Aktien-Gesellschaft, 4‘ /2%  Sch. — 
Emscher-Genossenschaft, 4%  Sch.

Färberei Glauchau, A.-G., 41/2°/0 Sch. — Feldmühle, Papier- 
uud Zellstoffwerke, Berlin, A. u. Sch. — Felten &  Guilleaume 
Carls werk, A. u.Sch. — Feirocarriles Nacionales de Mexico, 4 %  u- 
472% Gold-Bonds. — Finnländische Stadt-Hypotheken-Kasse 
472°/o Pfandbr. von 1909 u. 1911. — Fischhausener Kreisbahn 
A.-G., A. — Frankfurt a. M. 372°/o Stadt-Anleihe von 1899. — 
Frankfurt a. M. 31/,  °/o Stadt-Anleihe v 1901, Abt. I I  u. I I I .  —  
Frankfurt a. M. 372 °/o Stadt - Anleihe von 1903 und 1904. — 
Frankfurt a. M. 372°/0 Stadt-Anleihe v. 1906. — Frankfurt a. M.
4 %  Stadt-Anleihe" von 1906, Abt. I I I .  — Frankfurt a. M. 4 °/o 
Stadt-Anleihe von 1907. — Frankfurt a. M. 4 %  Stadt-Anleihe 
von 1908. — Frankfurt-Finkenheerder Braunkohlen A.-G., A. u. 
Sch. — Freiburger 4 %  Stadt-Anleihe von 1900.

Grasanstalts-Betriebsgesellschaft m. b. FI., 472 °/o Schuld
verschreibungen. —  Gelsenkirchen 4 %  Stadt-Aneihe v. 1907, 
Ser. I  u. I I .  — Gelsenkirchen 4 °/0 Stadt-Anleihe von 1910, 
Serie I  u. I I .  — Germania Schiffsbau 4°/o Sch. — Gesellschaft 
für elektrische Hoch- und Untergrundbahnen, A. u. Sch. — 
Gesellschaft für elektr. Unternehmungen Berlin, A. u. Sch. — 
Gesellsch. für Strassenbahnen im Saarthal, A. — Gewerkschaft 
Coutl, 5 °/o Sch. —  Gewerkschaft Fürst Leopold 472% S c h .— 
Gewerkschaft General Blumenthal, 4°/o Sch. — Gewerkschaft 
Günthershall, 5% Sch. — Gewerkschait Kalibergwerk W ils 5°/o 
Sch. — Gewerkschaft Schlägel und Eisen, 4% Sch. — Gewerk
schaft Schwarzburg zu Göllingen a. Kyffh ., 5 %  Sch. — Gewerk
schaft Siebenplaneten, 4% Sch. — Gewerkschaft V ictoria Lünen, 
472 Sch. — Glauchauer Stadt-Anleihen. — Görlitzer Kreis
bahn A.-G., A. — A. Goerz &  Co., Limited, A. — Gothaer 
Pfandbriefe (siehe Deutsche Grund-Credit-Bank). — Göttinger 
Kleinbahn A.-G., A. — Gotthardbahn 3 7 2 %  Obligationen v. 
1895. — Greifenberger Kleinbahnen A.-G., A. —  Geifenhagener 
Kreisbahnen, A. — Grosse Berliner Strassenbahn, A. u. Sch. — 
Giundkredit-Bank,Königsberg i.P., Pfandbr. — Giistrower 372%  
Stadt-Anleihe von 1895.

Haffuferbahn A.-G., A. — Flalberstädter 31/2°/0 Stadt-Anleih. 
v. 1897. — Halle-Hettstedter Eisenbahn, A. u. Sch. — Hallesche 
372 °/0 Stadt-Anleihe von 1892. — Hallesche 4%  Stadt-Anleihen
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von 1900 n. 1905. — Ilallesoie 3 '/2 °/0 Stadt-Anleihe von 1900.
— Ilamburgische 3 */2°/0 Saals-Anleihen von 1887, 1893, 1899 
und 1904. —  Hambuigsche 3 °/0 Staats-Anleihe v. 1902. — 
Hamburgische 4 % -Skatsanleihen von 1907, 1908, 1909 u. 1911.
— Hamburg- Amfrikanische Packetfahrt A.-G., A., 4%  Prioritäts- 
Anleihe von AT93 u. 472 °/o Prioritäts-Anleihe von 1908. — 
Handebgesellsch. f iir  Grundbesitz, A. u. Sch. — Harpener Berg- 
Jau-A.-G., A. u. Sch. — Hasper Eisen- u. Stahlwerk, Haspe, 
A. u. Sch. — Herne,VereinigungvonHibernia-Aktionären,'Sch.— 
PI. Henninger-Reifbräu A.-G., A. u. Sch. — Hessische Landes- 
Hypothekenbank, Pfandbr. u. Kommunalsch. — Hessische 3 %  
Staats-Anleihe von 1905. — Hessische 4°/0 Staats-Anleihe v. 
1906 u. 1908. — W. Hoettger, Imprägnierwerke, A.-G., A. — 
Hofbierbrauerei Schöfferhof u. Frankfurter Bürgeibrauerei, 
A.-G., A., 6°/0 Vorz.-A. u. Sch. — Hohenlohe-Werke A.-G., A.
— Hypotheken-Bank i. Hamburg, A. u. Pfandbr.

Industrie für Plolzverwertung A. G., A. —  Industriegelände 
Schöneberg A.-G., A. — Insterburger Kleinbahn-A.-G., A. — 
Italienische 372%  konsol. Rente. — Italienische 3% %  koDSol. 
Rente von 1906. — italienische 3 7 2%  amortis. innere Rente 
von 1908. — Italienische 3°/0 innere Staatsanleihe v. 1910. — 
'Italienische amortis. 5 %  Rente I I I .  u. IV . Serie. — Italienische 
3°/0 staatsgarantierte Eisenbahn-Obligationen, Serie A, B, C, D, E 
(Adriatisches Netz — Mittelmeernetz — Sicilianisches Netz). — 
Italienische Gesellschaft der Sardinischen Secundärbahnen i. Rom, 
I. u. II. Serie. —  Italienische Gesellschaft der Sicilianischen 
Eisenb., 4°/0 steuerfr. Gold-Oblig., Em. I. — italien ische Meri- 
dional-Eisenbahn, A. und Genuss-Scheine. — Italienische M ittel
meer-Eisenbahn, 4°/0 steuerfreie Oblig. — Ital. 33/4%  steuerfr. 
Bodencredit-Pfandbr. der Banca Nazionale nel Regno d'Italia.

Kaliwerke Krügershall, A. u. Sch. —  ' Kaliwerke Salz
detfurth, A.-G., A. — Kamerun Eisenbahn-Gesellschaft, Vorzugs
anteile Reihe A. — Kamerun Eisenbahn-Gesellschaft, Stamm
anteile Reihe B. — Keneh-Assouan, 3l/2°/0 Eisenbahn-Oblig. 
von 1895. — Kieler 3 '/2°/0 Stadt-Anleihe von 1901. — K lein
bahn A.-G. Buuzlau-Neudorf, A — Kleinbahn A.-G. Jauer- 
Maltsch, A. —  Kleinbahn A.-G. Kiel-Schönberg, A. — K le in
bahn A.-G. Küstrin-Kriescht, A. — Kleinbahn A.-G. Marien
werder, A. — Kleinbahn A.-G. Neustadt-Prüssau, A. — K lein
bahn A.-G. Putzig-Krockow, A. — Kleinbahn A.-G. Virchow — 
Deutsch-Kronet Kreisgrenze, A. — Kleinbahn-Ges. Anklam- 
Lassan, A. — Kleinbahn-Ges. Greifsw'ald-Wolgast, A. — Koehl- 
mann, A. (s. Stärkezuckerfabr., A.-G.). — Kolberger Kleinbahn 
A.-G., A — Kölner Stadt-Anleihen.—  Königsberg er Lagerhaus 
A.-G., A. u. Sch. — Königsberger 3 2°/o Stadt-Anleihe v. 1895.
— Königsberger Kleinbahn, A.-G., A . —  Kopenhagener 372%  
Stadtanleihe von 1886. — Gebr. Körting, A.-G., A. und Sch.— 
Kraftübertragungswerke Rheinfelden, A. und 41/2°/o Sch. — 
Krefelder Eisenbahn-Ges., A. u. Sch. — Krefelder 4 %  Stadtanl. 
v. 1907, Ausgabe II.  —• Krefelder Strassenbahn A.-G., A. u. Sch.
— Kremmen—Neu-Ruppin—WittstockerEisenbahn-Ges„ A. u. 
33/4°/0 Sch. — Fried. Krupp, A.-G., Essen, 4°/0 Anleihen. — 
Kursk-Charkow-Azow, 4%  Eisenb.-Pr.-Obl. v. 1888. — Kursk- 
Kiew, 4 %  Eisenbahn-Prior.-Oblig.

I^abmeyer Elektricitäts-Ges. (s. Elektr.-Act.-Ges. vorm. 
W . Lahmeyer &  Co ). —  Lancaster West Gold Mining Co., 
Limited, 6 %  Debentures. — Leipziger Bierbrauerei zu Reudnitz, 
Riebeck &  Co., A. — Leipziger Elektr. Strassenbahn, A. u. Sch.
— Leipziger 4 %  Siadtanleihe von 1908, Emission 1912. — 
Lemberg-Czernowitz-Jassy Eisenbahn-Ges., A., Genuss-A. u. 
Oblig. — Lichtenberger 4 °/0 Stadlanleihe von 1910. — Liegnitz - 
Rawitscher Eisenb.-Ges., A. u. Sch. — Lodzer 4 %  Fabrikbahn- 
Oblig. — Hermann Löhnert A.-G., A. — Ludw. Loewe &  Co., 
A.-G., A. 41/2 u 4 %  Sch. ■— Lübeck-Büchener Eisenbahn-Ges., 
A. u. Sch. — Lübecker 3%  Staats-Anleihe v. 1895. — Lübecker 
3l /2°/o Staats-Anleihe von 1899.— Lübecker 4%  Staats-Anleihen 
v. 1906, 1908 u. 1912. — Luxemburg. Prince Henri Eisenbabn- 
u.' Erzgruben-Gesellschaft, A. u. Oblig. — Luzerner 31/ 2 °/o 
Stadt-Anleihe.

Magdeburger 31/2 °/0 konv. Stadt-Anleihen v. 1875 u. 1880.
— Magdeburger Strassen-Eisenb.-Ges., 4°/0 Sch. — C. D.Magirus 
A .-G , Ulm a. I)  , A. — Mannesmannröhren-Werke, A .u .472%  
Sch. — Marokkanische 5°/0 Staatsanleihe v. 1910. — Maschinen- 
bauanstalt Humboldt, A. u. Sch. — Franz Meguin & Co., A.-G., 
A. — Meininger Hypothekenbank (s. Deutsche Hypothekenbank 
Meiningen). —  Metallbank u. Metallurgische Gesellsch., A. — 
Mexikanische National Eisenb.-Anleihen, 4%  und 41/20/0. — 
Mitteldeutsche Bodenkredit - Anstalt Greiz, A., Pfandbr. und 
Grundrentenbr. — Mitteldeutsche Privat-Bank Magdeburg, A.
— M ödrath-Liblar-Briihler Eisenbahn, A.-G., A. u. 472%  Sch.
— Moselbahn A.-G., A. — Moskau-Jaroslaw-Arcbangel, 4%  
Eisenb.-Prior.-Oblig.— Moskau-Kasan 4 %  Eisenb.-Prior.-Oblig.

— Moskau-Kasan 4l / , 0/0 Eisenb.-Piior.-Obl. v. 1909. — Moskau- 
Kasan 4*4%  Eisenb.-Obi. v. 1911. —  Moskau-Kiew-Woronesch 
4% Eisenbahn-Prior.-Oblig — Moskau-Kiew-Woronesch 41/2°/0 
Eisenbahn-Prior.-Oblig. v. 1909 u. 1910. -  Moskau-Smolensk 4°/0 
Eisenb.-Prior.-Oblig. — Moskau-Windau-Rybinsk 4 %  Eisenb.- 
Prior.-Oblig. — Münchener Stadt-Anleihen.

fliagykikinda-Aiader Lokal-Eisenb. A.-G., 4 °/o Prior.-Anl. 
Naphta-Product.-Gesellschaft Gebr. Nobel, A. u. Sch. — Naum- 
burger Braunkohlen A.-G., Sch. — Neustadt-Gogoliner Eisen
bahn-Ges., A. — Niederösterreichische Escompte-Ges., A. — 
Niederrhein. Güter-Assecuranz-Ges., A. — Niederrhein. Rück
versicherungs-Ges., A. —  Norddeutsch. Lloyd, A. u. Sch. — 
Nordhausen-Wernigeröder Eisenb.-Ges., A. — Nordiska Aktiebank 
för Handel och Industrie, Helsingfors, A. — Nürnberger Stadt- 
Anleihen.

Oberschlesische E isen-Industrie, A.-G. für Bergbau und 
Hüttenbetrieb, A. u. Sch. —• Oberschles. Koks-Werke u. Chem. 
Fabriken A.-G., A. u. Sch. — Oelfabrik Gross-Gerau, Bremen, A.
— Oesterreichische 4°/0 einheitliche Rente. — Oesterreichische 
Alpine Mont.-Ges., A. — Oesterreichische Lokal-Eisenb.-Ges., 
4 %  Gold-Prioritäts-Anleihe. —  Oesterreichische Lokal-Eisenb.- 
Ges., 3°/0 Prioritäts-Anleihe. — Oesterr.-Ungarische Bank, 4°/0 
Pfandbr. — Oschersleben-Schöninger Eb.-Ges., A. — Ostbank 
für Handel und Gewerbe, Posen, A. — Ostdeutsche Eisenbahn- 
Ges., A. u. Sch. — Ottomanische 4°/0 Staats-Anleihe v. 1903.
— Ottomanische 4%  Zoll-Anleihe von 1911.

Panzer Aktien-Gesellschaft, A. — Papieifabrik Köslin, 
A.-G., A. u 5°/0 Sch. — Pillkaller Kleinbahn A.-G., A. — 
Julius Pintsch A.-G., A. u. Sch. — Planiawerke A.-G. für 
Kohlenfabr., A. — Plauener Stadt-Anleihen. — Podolische 472% 
Eisenbahn-Oblig. v. 1911. — Pomona-Diamanten-Gesellschaft, 
Anteilscheine. — Pongs Spinnereien u. Webereien, A.-G., A. — 
Portugiesische unifizierte 3 %  äussere Staatsschuld, Serie I — 111.
— Posener 372 %  Stadt-Anl. v. 1885. — Prager Eisenindustrie- 
G., A  — Preussische Hypothek.-A.-B., A. u. Pfandbr. — Prince 
Henri-E isenb.-A u. Obi. (s. Luxemburg. Prince Henri Eisenb. 
usw.) —  Princess Estate und Gold M ining Co..Limited, 6 %  
Debentures.

Randower Kleinbahn A.-G., A. — Ratzeburger Kleinbahn 
A.-G., A. —  Regensburger Stadt-Anleihen. — Regenwalder 
Kleinbahnen A.-G., A. — Reichelbräu, A.-G. in Kulmbach, A.
—  Rheinische Elektricitäts- u. Kleinb.-A.-G., A. — Rheinische 
Stahlwerke, A. u. Sch. — 'Rheinprovinz-Anleihen. —  Rhenania, 
Vereinigte Emaillierwerke, Aktien. — A. Riebeck'scbe Montan
werke A.-G., A. u. Sch. — Rinteln-Stadthagen Eisenb.-G., Vz;- 
u. St.-A. — Rjäsan-Kozlow 4°/0 Eisenb.-Pr.-Obl. — Rjäsan- 
Uralsk 4 %  Eisenbahn-Prior.-Oblig. ■— Rombacher Hüttenwerke, 
A. u. Sch. — Rügensche Kleinbahnen A.-G., A. —  Ruppiner 
Kreis-Bahn Eisenb.-A.-G., A. — Russ. A.-G. Zellstofffabr. Wald
hof, 41/2°/o Anl. — Russische Eisenindustrie A.-G., A. u. Sch.
— Russ. Ges. für Röhrenfabrikation, Sch. — Russische Montan
industrie A.-G., A.u. Sch. — Russ. 4 %  Gold-Anleihe von 1889.
.— Russ. 4 %  steuerfr. Staats-Anl. von 1902. — Russ. 472%  
steuerfr. Staats-Anl. von 1905. — Russ. 5 %  steuerfr. Staats- 
Anl. von 1906. — Russ. 4 7 2 %  steuerfr. Staats-Anl. von 1909.
— Russ. Südostbahn, 4°/0 Obi. von 1897, 1898 u. 1901. — 
Rütgerswerke A.-G., A. u. Sch. —  Rybinsk 4 %  Eisenb.-Pr.- 
Obl. —  Rybniker Steink.-Gewerksch., 472%  Sch.

Sächsische Elektricitäts-Lief.-Ges., 4%  °/o Prior.-Anl. — 
Sächsisch-Thüringische Aktien-Ges. für Braunkohlenverwertnng, 
Schuldveiscbr. — Samlandbahn, A.-G., A. u. 472%  Sch. — 
Sarotti Chokolad.- u. Cacae-Ind. A.-G., A. u. Sch. —- Schan- 
tung-Eisenbahn-Gesellschaft, A. — August Scherl, G. m. b. H., 
472%  Teilsch. — August Scherl, Deutsche Adressbuch Ges. 
m. b. H., 5 %  Teilschuldverschreib. —  Schles. A.-G. f. Bergb.- 
u. Zinkhiittenbetr., St.-A. u Prio rit.-A . —  *Schles.Bodencred.- 
Aktien-Bank, A. u.Pfdbr. — Schl.Elektricitäts- u. Gas-A.-G., A. u. 
472%  Sch. — Schlesische Handels-Bank A.-G., A. — Schlesische 
Kleinbahn A .-G ., A. u. Sch. —  Schles. Kohlen- und Cokes- 
Werke, Gottesberg i. Schl., A. — Schlesischer Bank-Verein, A.
— Schleswig-Holsteinische 4 %  Provinzial-Anleihe von 1907.
— Schöfferhof-Dreikönigshof (s. Hofbierbrauerei Schöfferhof).
—  W. A. Schölten, Stärke- u. Syrup-Fabrik., A. — Schulz-Knaudt 
(s. Blechwalzwerk Schulz-Knaudt). — Schwaitzkopff, Maschinen
fabrik (s. Berl. Maschinenbau-A.-G.). — Schwedische Reichs- 
Hypotheken-Bank, 31/2%  Pfandbriefe v. 1886. — Schwedische 
Städte-Hypoth.-Pfandbriefe (s. Stadt-Hypothekenkasse d Kgr. 
Schweden). —  Schweizerische 372%  Bundesbahn-Anleihen. — 
Schweizerische Bundesbahn-Rente. — Schweizerische Central
bahn, Obligationen. —  Schweizerische Gesellschaft lü r Metall
werke, A. u. Sch. — Schweizerische Nordostbahn, Obligationen.
— Serbische 2 %  Prämien-Anl. (v. 14. Jan. bis 14. Febr. jeden
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ihres). — Serbische 4 %  amo'rtisable Aul. v. 1895. — Serbische 
+1/2°/o amort. Anl. von 1906. — Serbische 5 °/0 Staats-Mono- 
pol-Anl. — Serbische 41/ ,  % Anl. von 1909. — Serbische Staats- 
Bod.-Credit-Anst., 5 %  Gold-Pfandbr.; gekündigt per 1. 7. 1911.
— Siamesische 4V2%  steuerfr. St.-Anl. v. 1907. —  Sicilianische 
Eisenbahn-Obligationen (siehe Italienische Ges. der Sicil. Eisen» 
bahnen). — Siemens Glasindustrie (s. A.-G. f. Glasind,). f -  
Siemens &  Halske, A.-G., A  u. Sch. —■ Silesia, A.-G. (s. 
Eisenhütte Silesia A.-G.). — Sofianer 5 %  steuerfreie Stadt-Anl. 
v. 1906. — Solinger Kleinbahn A.-G., 41/2% Sch. — Southern 
Pacific Company San Francisco Terminal 4°/0 Gold-Bonds. — 
Spinnerei und Buntweberei Pfersee, A. u. Sch. — Spinnerei und 
Weberei Erlangen (s. Baumwollspinnerei Erlangen). —  Spinnerei 
und Weberei Ulm, Sch. — Stadt-Hypothekenkasse des Königr. 
Schweden, 4 %  Pfandbr. v. 1883, 1902, 1904, 1906. — Stärke- 
Zucker-Fabrik, A.-G., vorm. C. A. Koehlmann &  Co., A. — 
Stahlwerk Julienhütte G. m. b.H ., 5°/0Teilschuldverschr. —  Stahl
werke Rieh. Lindenberg, A.-G., A.u. Sch. -— Stassfurter Chemische 
Fabrik vorm. Vörster &  Grüneberg, A.-G., A. — Steele Stadt- 
Anl. — Stein- u. Thon-Industrie-Gesellschaft, Brohlthal-Köln, 
A. u. 4̂ /.,°/q Sch. — Stendaler 4°/0 Stadt Anleihe von 1908. — 
Stettiner Chamotte-Fabrik A.-G. vorm. Didier, Stettin, A. — 
Stettiner Maschinen-Bau-A.-G. „Vulcan“ , jetzt Vulcan-Werke 
Hamburg und Stettin. — Stettiner Stadt-Anl. — Stettiner Str.- 
Eisenb.-Ges., A., V.-A . u. Sch. — St. Louis Iron  Mountain und 
Southem-Eisenbahn, 5 °/0 Gold-Bonds. •— St. Louis- und San 
Francisco-Eisenbahn, 4 °/0 Refunding-Bonds. — St. Louis- und 
San Francisco-Eisenbahn, 6°/0 u. 5 %  General-Mortgage-Bonds.
—  St. Paul Minneapolis &  Manitoba Eisenbahn, 4‘ /2 °/0 konsol. 
Pr.-Gold-Obligat. —  Stockholms Intecknings Garanti Aktiebolag, 
4 °/0 Pfandbr. von 1886 und 1887. — Gebr. Stollwerck, A.-G., 
V.-A. — Stolpethalbahn A.-G., A. — Strassburger Strassen- 
bahn-Ges., A. u. Sch. — Strassen-Eisenbahn-Ges. in Braun
schweig, A. u. Sch. —  Stranssberg-Herzfelder Kleinbahn A.-G., 
verloste A. und Dividendenscheine. — Süddeutsche Donau- 
Dampfschiffahrts-Ges., 4 °/0 Sch. —  Südostbahn (Russische), 
4 %  Obligat, v. 1897,1898 u. 1901. —  Sudenburger Maschinen
fabrik und Eisengiesserei A.-G., A.

Telephon-Fabrik, A.-G., vorm. J. Berliner, A. u. Sch. —

dOeore & Co., Efioktenhontfler.
A n k a u f u nd  V e rk a u f

von  W e rtp a p ie re n  a n  d e r  L o n d o n e r B ö rs e
Besondere Abteilung:

Transaktionen in nicht notierten Bonds und Shares, 
Umwandlung von deutschen Grossbetrieben und Ge
sellschaften in Aktien-Gesellschaften u. Einführung 
:: von Aktien an der Londoner Börse

L o n d o n  E .C . B ro a d  S tre e t  H ou se  
T e le g r .-A d re s s e :  „ S u m u s c o m p  L o n d o n “  

Deutsches Bureau:
Düsseldorf, Hohenzollernhaus, KöuigsAllee 14/16 
:: Telegr.-Adresse: „Sumussom, Düsseldorf.“ ::

N M flD Y  £ Pfl Banlt^eschäft
•  I I M I t  A  H  V U l  (Etabliert 1896.)

S org fä ltigs te  E rle d ig u n g  a lle r bankgeschä ftliche r Transaktionen zu 
den coulantesten B ed ingungen. — Sachliche W ochenberich te  und 

A uskünfte  kosten fre i.
London E.C. Gresham House. —  Filiale Berlin, Behrenstr. 48.
Telegr.-Adresse: Offerendos London. Offerendos Berlin.

Postscheckkonto 9492. (4903

Haler-Rothschild. Handelswissenschaften.

P reis  12 M ark .
PLU TU S  VERLAG, Berlin W. 62, Kleiststr. 21.

Temes Bega-Thal W asserregulieru^'® '* 9). — ThomsonHnnci, 
Thiederhall in Thiede (s. A.-G. Thicderha. , ‘"'hin 50/ T ' ,°-n~
Ges., A. u. Obligat. Tienlsin-Pukow (s. v. ^  von 1 q m ''Sm_ 
Piikow-Anl.l — Türkische 4 °/„ Staats-AnleihePukow-Aul.). — Türkische 4 %  Staats-Anleihe 
Türkische 4°/0 Zoll-Anleihe von 1911.

Ungar. Agrar- u. Rentenbank, 4 °/0 W eingärten-G— _ Ĵ a*' 
Ungar. Agrar- und Rentenbank, 4' /2 %  Rentenscheine.
Ungar. 'Agrar- und Rentenbank, 41/2°/o Pfandbr. —  Ungar. I
Hypotheken-Bank Budapest, 4 %  Pfandbr. (Serie I)  von 1897. 
Union-Bank in Wien, A.

VereinigteDeutscheNickelwerke A.-Ges. vorm.Westfälisches 
Nickelwalzwerk, Fleitmann, W itte &  Co., A. —  Vereinigte 
Lausitzer Glaswerke, A. — Vereinigte vormals Pongs’sche 
Spinnereien (s. Pongs Spinnereien und Webereien). — Ver
einigte Westdeutsche Kleinbahnen, Akt.-Ges., 4 '/2 °/0 Obligat. — 
Vereinsbank in Hamburg, A. — Victoria Falls and Transvaal 
Power Comp., 5 °/0 Debent. — Vulcan-Werke Hamburg und 
Stettin, Aktiengesellschaft, A. u. Sch.

T taggonfabrik Jos. Rathgeber Aktienges , A. u. Sch. — 
Warschau-Wiener Eisenbahn-Gesellschaft, A., Genuss-Scheine 
und Obligationen. — Warsteiner Gruben- u. Hüttenwerke, A. — 
Westdeutsche Bodenkr.-Anst., A. u. Pfandbr. — Westdeutsche 
Eisenb.-Ges., A., V.-A. u. Sch. — Westfälische Drahtindustrie, 
A. und Sch. — Westliche Betliner Vorortbahn, A. u. Sch. — 
Westliche Boden Aktien Gesellschaft in Liqu. — Westsicili- 
anische Eisenbabn-Gesellsch., A. u. Obi. I. u. II. Emission. — 
Wladikawkas 4 °/0 E isenb-Prior.-Oblig. —- Wladikawkas 41/2°/0 
Eisenb.-Prior.-Oblig. von 1909 u, 1912. —  Württembergische 
4 % , 3V2 %  und 3 %  Staats - Anleihen. — Württembergische 
Nebenbahnen, A. u. Sch.

Zeltstofffabrik Waldhof, T ils it, 4x/2 %  Sch. — Zellstoff
fabrik Wadhof, Wa'dhof, A. und Sch. — Zuckerfabrik Fröbeln 
Akt.-Ges , A. — Zuckerraffinerie Danzig, G'. m. b. H., Sch. — 
Zuckerraffinerie Tangermünde Fr. Meyers Sohn A.-G., A. und 
Sch. — Züricher 3*/2 %  u. 4 °/0 Stadt-Anleihdn.

Bei den m it einem * versehenen Effekten sind w ir nicht 
Zahlstelle für die verlosten Stücke.

B erlin , im Dezember 1912. (5136
Berliner Handels-Gesellschaft.

Soeben erschienen:

Geldanlage
:: und Vermögensverwaltung ::

Praktischer Ratgeber für alle Kaufleute über 
dauernde und vorübergehende Anlage von 
Geldern mit ausführlicher Erläuterung von 
Kurszettel und Bilanz und Angaben über 
zweckmässige Auswahl und Verwaltung von 
Wertpapieren. Mit zahlreichen Beispielen 
von Franz Böttger,  Kaiser!. Bankvorstand. 

Preis geb. M. 2.75.

„Ausführlich geht der Verfasser auf die Frage ein: 
„W ie  lese ich einen Kurszettel?“ und „W ie lese ich 
eine Bilanz?“ Der letzte Teil des Buches befasst sich 
m it der Aufbewahrung und Verwaltung der Wertpapiere.
Am Schlüsse eines jeden Abschnittes werden die Vorzüge 
und Nachteile der besprochenen Anlageformen ein

ander gegenübergestellt.“

Zu beziehen durch jede Buchhandlung 
und durch die Sortiments-Abteilung des

Kleiststr. 2 Plutus Verlag. I
-

V e ran tw o rtlich  fü r  d i«  R u b r ik  „A us der Geschäft«weit* und fü r  den Inse ra ten te il: M. H a u s e h a e r ,  B erlin . 
D ruck Ton P a « «  Jb G a r l e b  0 . m . b. H., B e rlin  W . 67, Bülowretraeee 6A.


