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Son 400 SUUionen neuer ©d)ahfd)eine £at
“reuhen 50 Mionen feft an ein Ronfortium
Gegeben unb 850 Simonen burch baS iRreuen=
Aonfortium gut offentlichen BA"nung auflegen
iaffert. Stuf biefen Setrag finb runb 259JtiUiarben
Sftatf gegeicfinet morben, fo bah mir mit einem
9emiffen ©tolg auf eine fiebengigfache lieber*
Zeichnung fpnroeifen tonnten.  9Jtit eHecf)t ift
demgegeniber gejagt morben, bah nur rofen*
rotefter Optimismus an ben ©rnft aller Bei®ner
glauben tonne. ®enn fetbft raenn man an*
aimmt, raaS fidjer gu fein fcf)eint, bah baS
AtuSlanb  fid) bieSmat erheblich an ber ©ub*

fftiption beteiligt hat, fo rairb niemals im
Moment eine ®apitalbereitfd)aft in grobe oon
aud) nur annahernb 25 idtilliarben intra et

extra muros oorljanben fein. 2Han muh raeiter
berudfid)tigen, bah ein 3eid)nungpreiS oon
97% fir eine 4% ige Stnleihe, bie in 16 fahren
tnit pari rudgaljlbar ift, einen auherorbentlid)
harten Sinreig bieten muhte, unb eS tommt
ettblid) tpngu, bah fdjon e* e 9an8e 9ieihe oon
%agen ocr ©d)luh ber 3eid)riung burd) bie
Blatter bie Sad)rid)t oon einer erheblichen
ffebergeichnung ging, fo bah alfo jeber, ber
Uberhaupt auch nur einen tteinen Setrag ern)t=
itaft gu erhalten roilinfchte, baS 3 ehnfacbhe m*n=
deftenS gur ©ubffription anmelbete. Bedod)
?hht man baS alles in Setracht, fo bleibt hoch
immerhin ein fehr fdjoner ©rfolg ber Storni,
~eldher auherorbentlid) h°tf) 5U merten ift.
ABir hoben lange feine Uebergeichnungen gehabt,
unb ba fcheint eS hoppelt unb breifad) roertooll,
dah minbeftenS bod) mehrere SJtiHiarben ernft*
M t in einem Stoment gegeidjnet merben, in
dem eine riefige SermdgenSabgabe oon allen
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Sefihenben foeben erft oerlangt morben ift, in
einem Moment, bem furg oorauS eine @pod)e
gegangen mar, in ber bie beutfd)e tapitalfraft
unb ©olibitat oon lieben greunben im 9luS=
lanb fortgefeht beftritten unb begroeifelt mirbe.

$iefer ©rfolg, aud) menn man ihn fo
ruhig roie mdglich betrachtet, unb menn man bie
reellen Biffern fo niebrig roie mdglich einfeh&ht
ift nach ben oerfcf)iebenften Sichtungen hi« Mir
lehrreid). Banéachft geht aus il)m heroor,
bah die buifteren iBrophegeiungen, bie an bie
SermdgenSabgabe getniipft mirben, fid) burd)auS
nicht beroahrheitet haben, ©eroih, bie Slbgabe
ift noch nid)t begaf)lt, aber fd)liehlich maren am
Beidjnungtermin bie ©teuerbeflarationen bereits
ausgefertigt, unb jeber muhte genau, roaS er gu
begabten hatte. $ie Sefitger oon Sermdgen,
bie angeblich gertrimmert fein fillten, geichnen
feine OtaatSrenten. ®ie @d)ropfung mar far
bie eingelnen empfinblid), aber fie mar fir
unfere ©efamtroirtfd)aft nicht fd)ablid). $er
Sorgang beroeift, bah mir eine SeichSoermdgenS*
fteuer burchauS tragen tonnen, unb bah fetbft
eine ergdngenbe Seid)Seinfommenfieuer bie
Slapitalbilbung in ®eutfd)lanb niemals nennenS*
roert beeinfluffen fann. Siefe .Mapitalbilbung ift
in ®eutfd)lanb nach wie oor fehr ftart. Sie
bleibt allerbingS — baran &nbert naturlich
auch das gute Sefultat ber ©ubffription nichts —
hinter bem Sebarf auS ungehemmter Unter*
nefimungluft gurud. O9lber fie fteltt hoch einen
glangenbeS SemeiS flr bie gortentroidlung
unferer Sationalroirtfchaft bar, bie aud) bem
SluSlanb 9td)tung abndétigen muh-

BtoeifelloS ift ber ©rfolg gu einem erheblichen
©rabe aud) ber gefd)idt auSgerodhtten Anleihe*



form gu banfen. Vor Qallren habe id) hier
fchon bie Auffaffung oertreten (gu einer $eit
Bereits, als eS nod) niete Anhanger beS bamalS
allein feligmacRenben breiprogentigen SppuS
gab), ball im niebrigen StominalginSful? fur bie
StaatSroirtfcRaft nid)t baS .fpeil liegen fénne.
S)enn je niebriger ber StominalginS einer Am
teif)e ift, befto mefRr féallt, raenn bie Anleihe
unter pari auSgegeben tnerben muff, ber hol3e
OffeftioginSfuR bem Staate bauernb gur Saft.
Unb aller Stul3en, ber aus ber Aufbefferung beS
burcRfcRnittlidben 3infeS im Sanbe entfielen
fann, fallt in ©eftalt beS Kursgewinnes bem
Staatsglaubiger gu. Ser Staat felbft aber Bt
nac® jeber Sticl3itung hin ba§ StacRfeRen. SieS=
mal gallt iBreulen aHerbingS einen OffeftioginS
non runb 472%. Aber in febem ~alre tilgt
eS 25 SJtillionen. ©ntroeber bleiben biefe QalreS
quoten wirtlich guridgegaRBlt, bann murbe ba8§
eine erfreuliche Steuerung in unferer bisher auf
ftete Schulbennermehrung bebacRien ginangmirt-
fchaft bebeuten. Ober man roirb bie getilgten
Betrdge nidht entbehren tonnen, bann fdReint
€S bei ber jeRigen Vefferung ber ¢inSoerRRaltniffe
beinahe ficher, baR man nach ber Tilgung ber
groeiten ober britten State roieber gum niebrigen
AnleiBetppuS unb iBarimiffion roirb gurlct=
lehren tonnen.

®enn niel erfreulicher nod) als ber momen=
tane ©rfotg ber neuen Anleihe fcheint mir ber
Vegleitumftanb, bafl im allgemeinen baS $nter=
effe fur Stentenroerte fidE) gu beleben beginnt. Aud)
ba mug man natirlich oon bem UeberfcRroang ber
Soegebniffe ein ©utteit beffen abgiehen, roaS auf
StedBnung oon iBRantafie unb Spetulation gu
feigen ift. Sie ftarte KurSfteigerung, bie inS=
befonbere unfere B%igen Stenten furg oor unb
rodhrenb ber 3eid)nungfrift aufguroeifen hatten,
ift natirlid) mcf3t etroa blof3 burch ben ploRlicR
entftanbenen Anfturm feridfer Kaufer erfolgt,
fonbern bie «Manipulationen beS @ miffionSfon=
fortiumS unb bie baburd) angeregteSpetulationS=
fuft ber Kuliffe finb in Sffiirflidjteit bie treibenben
Krafte geroefen. Allein auf ber anberen Seite
barf man nicht GberfeRen, balR €S fich hier nicht um
Stftien hanbelt, oon benen ein paar SJtillionen auf
ben UDtarften fchroimmen, fonbern umStaatSrenten
im Umfange oon oielen RBunbert SJtillionen. Sie
manipuliert man nidht fo ohne weiteres, unb man
barf roof3l fagen, ball bie UberrafdRenbe KurS=
fteigerung, bie allfettig eingefel3t hat, hoch nicht
anberS gu beuten ift, benn als ber beginn einer
neuen Aera beS gntereffeS fir Staatsrenten. Sal
bie SteidjSbant neuerbingS ihren SiSfont Rerab=
feBen tonnte, fprid3t gegenuber ber Siuffaffung
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beriReffimiften, gu benen id) felbft bis oor wenigen
StodRen noch gehdrt habe, baflr, bald bie ©elb=
fluffigteit im SOBacl¥fen begriffen ift. @S fdReint
bodR3, als ob allmé&hlich bie SBarnungen ber @in=
ficBtigen SBurgel gefd3lagen, unb bie Spetulation
in unferem ©effhaftSleben guridgebammt haben.
Sticht, als ob roir nicht nod) immer mehr oer=
fcBulbet finb, als gut erfdBeint. Aber bie Kapi=
talien, bie rodRrenb ber leRten galre fid) an ben
oerfdhiebenften Attienfategorien oerfud3t haben,
tommen allméahlich roieber auf ben AnleiRemarft
gurict, weil bie roadRfenbeSioibenbenmifere oieler
unferer Aitiengefetfchaften auf ber einen unb bie
reichliche ©rh6Rung beS StealginSfuRBeS flr Stern
tenroerte burd? bie ftanbigen KurSridgange
fdRlieRlich bocl3 weite Kreife ber Kapitalien bar=
auf aufmertfam machen, bal3 bie neuen VerRRalu
niffe ihnen roieber geftatten, reichlich gu effen unb
bod? gut gu fcBlafen. @S fdReint, als ob, roenn
audi noch uidgt heut unb morgen, fo hoch in
abfeRbarer $eit, biefe Vefferung auf bemAnleiRe=
martt iBre AuSftraBlungen auf weitere ©ebiete
ber VolfSroirtfdRBaft erftreden roirb. SJtit Stedf3t
Roffen bie -fpppotRBefenbanten bereits roieber auf-
eine neue Aftioitatperiobe. 3urgeit tonnen fie
groar nod) nidR3t roieber neue iRfanbbriefe emit=
tieren. Aber nach Ubereinftimmenben Verid3ten
ift eS ben meiften oon iBnen bereits gelungen,
oon ben iBfanbbriefen, bie fie in ben oergangenen
galRren haben gurudfaufen miffen, er3eblicRe
SJtengenabguftoBen. Kommen fie erft roieberin eine
neue ©efoR&ftSperiobe hinein, fo werben fid) halb
bie VerRaltniffe auf bem Vaumartt anbern, unb
oieHeidjt roirb bann Uber turg ober lang oon
bort Rer bie ©ifeninbuftrie neue Anregungen
empfangen. SaS finb alles oorldufig natirlich
nur 3utunftafpette. Aber fcRon bie SatfadRRe,
bal man eS roagen barf, roieber einmal ben
£>origont (ber ja allerbingS nocl immer SBolfen
geigt) mit froheren Augen gu betrachten, fdReint
mir oon auflerorbentlidBer Vebeutung.

Sal roir in einer UerRaltniSmaRig furgen
3eit aus einer gerabegu bebrofRYlichen ftnangiellen
Situation RerauSgetommen finb, oerbanfen roir
gang roefentlieR ber gnitiatioe unferer Staats”
beRdrben. gcR habe an biefer Stelle oielfacf)
bie burotratifd3e Ungulanglicteit unb ben naioen
Optimismus unfereS VeamtentdrperS als ©efel3--
geber unb als roirtfdRaftlicReS ©¢ -etutioorgan gu
tenngeieBnen geflRabt. Um fo mel3r aber fuRle id)
Beute bie Verpflichtung, barauf Ringuroeifen,
roieoiel tudRtige Kraft in unferer VeamtenfdRaft
in begug auf bie gafRigteit gu oerroalten unb
gu uberwachen liegt. Sie prioatroirtfdhaftlid3e
SudRtigfeit unfereS Voltes Rat uns gu enormen



mirtfa)aftlid)en Reiftungen Befahigt. Slber biefe
%ud)tigleit hat uns gleichseitig bis hart an 9lb=
gtinbe gebraut, beren rair unS nur fdjaubernb
erinnern. ®ie prioatroirtfehaftenben *nbioibuen
haben etroaS non ber engelhaften 5lhnung=
lofigfeit ber Kinber an fiel), bie Uber Sd)linbe
taufen, bie nur lofe oerbedtliegen, unb bie auf
ben oeriehrSreid)ften (Straffen fid) lachenb
tummeln. 3h™n paffiert nichts, »eil ber ©ngel
ber 9lf)nunglofigieit fie befchu&t, ber baS befte
~olrioerf gegen bie $urd)t bilbet, bie unS gu
Saite bringt. Sdéenn irgenbroann einmal baS
EleidiniS oom ,Leiter lber ben 93obenfee"
berechtigt mar, fo radhrenb ber lebten paar
@efa)aftsjahre. SRir blrfen nicht nur, fonbern
wir muffen eS unS heute fogar geftehen, bald
«or mehreren fahren ein Krieg fir unS eine
furchterliche Kataftrophe bebeutet haben mirbe.
SRenn unfere ©egner bamalS unfere finangielle
SRofitlon geiannt hatten, bie ber beS uber*
fd)ulbeten reichen 9JtanneS glich, fw hétten »iel=
leicht raeniger gezaubert, unS einen SDenlgettel
SU geben, dartber braucht man fich burch
leine fdjonen Dieben non SSanlierS unb burch
leine noch fo bidleibigen 93uG&)er, bie in ber
damaligen £eit ber fftot getrieben rcorben
fiub, hinraegtaufchen gu laffen. ®aS alles liegt
Qludlicherroeife hinter un8. 2lber rair ratinfchen
feine SBieberholung. $ah rair aber jene 3eit
Uberrounben haben, oerbanten rair ben fiarien
Eingriffen unferer 3 entralbehdrben unb inS=
befonbere ber 9ieid)Sbani. 3118 bie danfbireftoren
unb ihre @efolgfd)aft tadjetnb gur 93anlenquéte

Sogen, ba mufften bie ©inberufer unb Seiter
jener enquéte,raie ernft bie Situation raar.
Unb ihrem energifdjen Soeftreben ift eS aud)

namentlich gu banlen, bah i>ei aller fdjulbigen

fpoflichieit, bie man Kapagitaten raie bem oer=
ftorbenen gifd)i entgegenbringen muhte, man
fich nicht bei ben Spielereien unb geiftoollen

Debatten Uber beutfdje unb frembe ©olbmartte
aufhielt unb fid) auf biefe S”ebenbinge feftlegen
lieh, fonbern, bah man Irafiooll auf bie §aupt=
fache loSfteuerte: ber ffteichSbanl unb bamit
inbireit ber Staatsgewalt bie £>errfd)aft Uber
hen (Selbmarlt guridguerobern. fiitan mag
Uber ben ©inftuh beS Staates auf baS SBirh-
ffhaftleben benien, raie man raid. SJtan mag
fid) grunbfahlid) gu einem mehr ober weniger
ntobifigierten SJtandjeftertum ober gum OSteu=
WetlantiliSmuS belennen. SSian rairb gugeben
muffen, bah bie Organifation beS (SelbraefenS
®ad)e beS Staates'ift. 2lber ber Staat hat
nicht nur baS fRed)t unb bie i3flidjt, SJtiingen
8u pragen, beren fyeingeljalt gu beftimmen unb
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fur UmlaufSmittel gu forgen.
gang oberflachliche Sluffaffung
S)ie StaatSgercalt muh oietmehr auS Sorge
um baS O©elbraefen Uberall fofort regulierenb
eingreifen, rao baS Treiben ber fRrioat=
rairtfd)aft bie oom Staat gegoffene Sorm gu
gerfprengen broht. 3luS biefer jftectitSionfequeng
miffen rair bem Staat im roeiteften Umfange
bie Befugnis einrdumen, bie ©ntraidlung beS
SlttienroefenS gu beauffichtigen, bie geftlegung
ber Kapitalien gu uUberwachen unb inSbefonbere
raarnenb feine Stimme gu erheben, rao rair im
iBeriehr mit bem DluSlanb ©efaljren fir baS @elb=
raefen h”aufbefchradren. Unter bem heftigen
aoibetfprud) unferer Kaufleute, ja teilraeife auch
unferer liberalen iR olitiier, habenKangler,StaatS=
felretdre unb SDUinifter auf bie Krebitgebarung
unferer ilRrioatbanfen, auf bie gahlreidje 93etei=
ligung an ©miffionen, Anleihen hingeroiefen unb
fie haben bamit nur gu recht gehabt. Unter bem
SBiberfprud) berfelben Kreife hat ber SReidjSbanf»
prafibent eine fdjarfere Kontrolle iber bie ben
Krebit beS 3eniralnoieninftituteS in Sinfprud)
nehmenben ©efdjaftSleute unb Qnftitute oerlangt.
Unter bem &aéiberfprucf) aud) eines groben SeileS
ber $heoretiier haben rair bie fleine iJtote in ben
iRerfehr gebrad)t, neue Sd)ahfd)etne eingefihrt
unb ben KriegSfdjah an ©olb unb Silber oer=
mehrt. Unb heute grollen bie ©egner jener 9Jiah=
nahmen nur noch beShalb, raeil fie nicht oon ihnen
erfunben mirben. S)er©rfolg biefer Staatseingriffe
gibt unS baS beruf)igenbe Serouhtfein, bah eSnur
richtig ift, auf bemfelbenSSege fortgufchreiten. ®ie
prioatroirtfchaftliche “nitiatioe fann fich nur
bann, aber bann auch um fo freier entfalten, wenn
fie burch 93erroaltungmahnaf)men gebéanbigt rairb,
bie frei oon jeher Heinrichen 9teglementierungfud)t
bie groben fir baS allgemeine SBoljl in betracht
iommenben @efid)tSpuntte nie auS ben Sritgen
oerliert, bie ber prioate ©efdjaftSmann einfad)
nicht haben baxf, roenn nicht fein erfolgoerfpred)en=
ber SRagemut barunter leiben foH.

SSielleicht ift gerabe an biefer Stelle ein
gang lurger “inraeiS barauf geftattet, bah eine
anbere oiel befeljpete unb fdjliehlich boch nur
burch bie Staatsenergie burdjgefehte Saftitution
in all ben truiben 3eiten eine ftarle Stuhe fur
unfere Staatsrente geroefen ift. SRie fahe raohl
ber Kurs unferer 3inleil)en heute auS, roenn
nicht bie Drganifationen unferer fogialen 95er-
fidjerungen jahrlich SdJtiltionen unb Sllillionen
Stnlage fir bie (Selber gefugt haben mirben,
bie man ben raiberroiUig ¢ahtenben in lleinften
Summen aitS ben Safcljen holt?
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3ie tiefgreifenben toirtfd£)afiltci)cn Utntodl3ungen,
btc feit ber bolitifdhcn (Einigung SVutfchlanbS tu
unferent Statertanbe »or fiel) gegangen finb, finb
and) an ben nicht eigentlich merfantilen (ErtoerbS»
3toeigen, bie 3U ben afabemifchen Berufen gerechnet
inerben, nicHt fburloS »orbeigegaitgen. SOoljl auf
toentg ©ebieten aber finb }o bebeutfame Beranberun»
gen »or fid> gegangen, i»ie im beutfd)en
‘Slbotbefcrgetoerbe, too man »ott einer toeit»
gebenben Umformung ber inneren toirtfcbaftficben
O©truftur innerhalb ber lebten »ier gaRrsebnte
ibredjen fann. Stach auflen bin ift alterbingS biefe
fur ben Slbotheferftanb bri»attoirtfd)aftlich febr ein=
greifenbe unb »olfStoirtfchatftlicl) rcdfjt bebcutfame Steu»
orbnung ber SHnge niemals fo frafk in bie (Erfcheinung
getreten, ball auch ber £aie aufmerffant getoorben
todre, unb bie Oeffentlitfifcit fief) »eraitlaBt gefeheit
hatte, fie beS ofteren 3U bebatticren; fo fommt €S
ba| bie ben Slbotheferftanb beute betoegenben fragen
tu ber gaubtfadhe in ber jJachbreffe nnb ben Be»
rufSocreitten »crbanbelt toorben finb, unb fo auch
freite toirtfcf)aftlich intereffiertc ©cbichtett Uber bie
jungeren unb jingften Vorgange ofonomifeber ‘Statur
im Slbothefergetoerbe nicht ober nur oberflachlich
orientiert finb. fjn ben nacbfolgettben 3eiten foit
— fofreit eS bie recht fombli3ierte unb fiir ben ‘Stiebt*
facbmann immerhin 3ientlich unburchfichtige Sttaterie
3ulaBt — bie toirtfdjaftlicbe Rage beSbeut*
feben Slbothe'ferS einer Unterfucbung unter»
3ogeu toerben.

®er SlbotRBefer arbeitet einerfeitS toiffen*
febafttieb, infotoeit er im Caboratorium Unter»
fmbungen unb SinalRfen »ornimmt, »or aficm aber
nach ‘Sinorbnttng beS SIr3teS in ber Offisin rel3ebtiert.
3u biefer Satigfeit ift eine gan3 beftimmte Borbilbung
erforberticb, ebenfo toie groBe ©orgfalt unb Ber»
trauenStoirbifeit 3U ber Ausiibung einer berartigett
febr »eranttoortung»otlen unb bie Sirbeit beS Sirf3teS
ergansenben Befcljaftigung gehéren. Stuf ber anbe»
reit ©eite aber ift ber Slbothefer Aaufma nn,
genau genommen Aottimiffiottar ber groRen chetiti»
fcheit 3»briffon3erne, bie in ungeheurer ‘Strenge Stahr»
braftarate, ©tarfungmittet, gebrauchsfertig »erbaefte
9Hebi3ina[but»er unb Sablctten auf ben Sttarft
bringen. SHefe Stoeiteilung in ber SirbeitStatigfeit
beS StbotbeferS ift erft »erbaltitiSmalkig jungen
$atumS, unb oon ihr ruhrt eigentlich ber Sinfto3
3t ber im b»beti SttaBe gegen friher »eraubertcit
toirtfchaftlichen ‘Bofition beS SlbotheferS her. ©8 em»
fcheiitt uns beute gattR gelaufig, bal toir uttS irgertb»
ein in ber SlbotRefe gebrauchsfertig lagernbeS
‘SUittet, baS aus einer ber groen chctnifchen fjabrifen
ftamrnt, »erfchreiben laffen. Unb in oielen fallen
nehmen toir uttS gar nid>t mehr bie Sttibe, 31Im
Nit'dt 3u  geben, foitbern taufen unS eines biefer
beim Slbothefer unb (toorattf noch 3uridf3ufotnmeu
fein toirb) meift auch beim SUogiften 3U buben*

bie unS bei &hnlicher ©elegenbeit gut
getan hiben. Unb bie 3uf)i ber Seute, bie fich traut
ober elenb fiihlen, ober beim Refen ber in ben
SageSReitungen angebriefenen Snferate fur O©Otar»
fungbrabarate fief) einreben, eines ober mehrere ©hm»
btome, bei bereit Borbanbenfein man 3um Be3uge
biefeS SttittelS greifen muB, bei fich 3it bemerfett,
unb bie bie getreue Aunbfchaft ber Slbotbefen fiir
alle moglichen uttb unmdéglichen auf ben Sttarft ge»
brachten Stalr» uttb ©tarfungbtidbarate bilben, ift
aulRerorbentiicb groR. Jfuinter mehr unb mehr »er
bichteti fich ulle biefe Borgange 3U ber ©rfcheinnng,
ba fich bie groen djemifchen Jabrifeu mit ihrer
ungeheuer ftarten, in alle BolfSfreife bringenbeit,
auf 3ablreiche Sttenfcben fuggefti» toirtenben Sie»
flaute 3toi fd»ert ben Qfr 3t unb baS B ubli=
funt brangen. 3>e naturgemale jJ°lge tft, bal}
ber Slbothefer immer toeniger 3U re3ebtiereit betontntt,
bal3 fein eigentlicher in langem ®©titbium erlernter
Beruf, baS Sttifchen ber o6otn SIr3t »erorbneten
Sfr3neien, immer mehr hinter ber BerfaufStatigfeit
fir bie ©rReugniffe ber chemifchen Jabrifen 3urlict»
tritt. Unb ba auch ber SIr3t in fehr Sielen Jéllett
aus bem einfachen ©runbe, toeil beftimmte chemifche
Jertigfabrifate benfelben SHenft tun, auf bie Ber»
orbnung einer eigenS anBufertigenben Sirl3ei »er»
sichtet ttitb ein »0lt einer ber chemifchen Jabrifett
angefertigteS Brabarat »erfchreibt, fo fann bie "eft»
ftellung nicht tounbernebmen, bafR} ber Slbothefer, ber
noch »or 30 3ahren nur eilten fehr geringfligigen
©tabelbeftanb 6on Jubriftoaren 3U fuhren brauchte
unb in ber ©nubtfache alles 3tngeforberte felbft her»
fteltte, beute nur ettoa 3U einem Strittet feines Um*
faBeS felbft resefotterte Heilmittel »erfauft, toébrenb
ber bobbette Umfall auf bie »on ihm fommiffiottS»
toeife »ertriebenen ~ut’riibrabaratc entfallt. 3>urd)
biefe tRerfihiebung im ‘Slbothefenbetriebe fihlt fich
ber ‘Slbotheferftanb mit ‘Siecht ibeell nnb materiell
gefchabigt. Jfbeell beShalb, toeil er in bem Herab»
briteten auf baS Stiseau eines Kramers benn
ein folcher fann in ber Sat genau fo gut toie ber
afabetnifch gebilbete unb naturtoiffenfchaftlich ge»
fcljulte abbrobiertc Slb»thefer gebrauchsfertig »er*
baefte ‘Sablettrolicheit ttnb ‘Bul»er, bie in ben 3et=
tungen bem ipublifum angebriefen toerben, berfaufen
— eine fo3iate unb gefellfchaftiche ©cbabigung feines
©taubeS erblicft. Sttateriell aber beShalb, toeil ber
©etoinn, ben ber Stertrieb ber Jabriftoaren ihm IaRt,
erheblich geringer ift, als ber SluBen auS ber eigenen
SleRcbticruitg.

Um nun ber »eraitberteit ©achlagc unb beit ge»
toaltigen chemifchen AoitRerueit, bie bie S3erfanfS*
breife ihrer Brabarate natirlich unS eigener Stlacht»
»ollifommenheit bifticren, einigermalRen getoachfeit 3lt
fein, unb um burcf) organifierten Sttaffenbegng ber
bendtigten Strittet bie bem Slbothefer nicht geniigettbe
©etoinnguote auS bem Stertrieb, toenigftenS fotoeit

beit ‘Strittet,



«g irgenb mdoglich »ar, 311 erhthen, taten fiep im
Sapre 1902 eine 2In3apl berliner 2lpbtpefenbefiRer
3u einer ,©infaufgbereinigung ber 2Ipotpefer 23erling
©. m. b. 3ufammen. fjur bie ©efcllifcE)aft tourbe
3unacpft ein ©tammfapital bon 37 000 JL ge3eichnet.
©ehr halb jebbh fant man in 2lpbtpeferfreifen 3l
ber ©rfeuntnig, bal man bie im gan3en S>eutfcpen
Gleiche mit gleicher tpeftigfeit auftretenbe bebrobliche
©rfepeinung ber ©efcpaftgbeeintrahtigung bitrch bie
epemifepen ©ralfotigcrnc nnr bnrep ben 3ufammeu=
fcpluB aller Krafte befantpfen idnnte, unb bal beg=
halb an bie ©teile einer totalen ©infaufggeielifhaft
bie Organifation ber beutfepen 2lpbtpefer 3t treten
habe. ©0 fant eg beim, bag bereitg im Sichre 1904
bnrep bag iginjutreten beg brei Giertet aller beut=
fepen 'llpotpefenbefiger umfaffenben 2>eutfmen
2lpotpefer =23ereing bie berliner Oittfaufg»
RBereinigung. in eine betx 23ebirfniffen ber Gber 4000
'IHitglieber biefeg 23creing bienenbe ,£>an.bel§ =
9efellfpaft Heutfoer 2ZLpOtpeter ©. m.
b. §.“ untgetoanbelt tourbe. 3>iefe ffanbelggefellfcpctft,
beren ©tammfapital fagleicp auf 356 000 JL erpopt
tourbe, unb bie einen bblfgtoirtfcpaftlicp ungemein
intereffanten (toie and) praftifcp erfolgreichen) 2Ift
ber ©elbftpilfe eineg gan3en ©tan beg
harftellt, fixierte in einem 2lufruf an bie 2lpotpefcn=
befiger bie ipr gefteetten Aufgaben fRlgenbermafen:

,233ir »ollen burep einen jPiepen 3ufammcu=

fcplul ben cin3clncn, ingbefonbere ben mirtfcpaftlicp
©eptoaepen ftiRen, ftarfen unb ipn 3ur ©elbftpilfe,

bie 3U einer 3eit, ton ber 2IpRtpeferftanb non
anberer ©eite faunt Qitfe 3U ertoarten pat, un=
entbehrlich ift, er3iepen unb beféapigett. IIm bag

3u erreichen, foll 3unachft ber gemeinfepaft»
ligpe ©infauf r0On getoiffen ©pemi=
talien, 2laprmitteln, ©pe3ialitaten,
ZBerbaitbft0Offen uf».,, aufgenommen
»erben. Riefe Zaren follexx an bie
©efellfgpafter gegen 23ar3aplung su
gleiipen, panbelgiublicpen greifen
abgegeben »erben, ber 2tufBett axtg
betn ©rafReinfauf aber foll gleich»
maRig allen ©efellfcpaftern, ent=
fprecpenb ber ffopeiprer 23eteitigung
ant ©tammfapital unb an ber 2Barcn=
entnahme, naep ©cplujjbeg © efgpaftg»
iapr eg guflieBen (8 14 beg 23ertrageg), fo bag
auch ber Meinfte unter ung bie 23orteile beg ©rof3»
einfaufeg geniel3t. ©0 »irb er babxtrcp beffer in
ben ©taub gefegt, in ben 233ettber»erb eiit3U=
treten, ber ipm niept feiten jeBt in toenig an=
ftanbiger ober auep in bireft ungefelllicpcr 233eife
6on ben berfepiebenften ©eiten bereitet »irb. 3>te
©efamtpeit ber Ocfellfchafter »irb Uberbieg 3it
einer 2Kacpt »erben, mit ber auep bie Jfnbuftrte
unb 'ber ©rolRpanbet gerne arbeiten unb reepnen
»erben. 3 » »eiteren foll fpatcr bie
23robuftion berjenigen pparmajeu»
tifgpen Zubereitungen aufgenommen
»erben, beren flerftellung betn 2lpo =
tpefer im eigenen Baboratorium nxept
mepr moglich ift. 2lucp foll benjenigeu 6e=
fellfcpaftern, toetepe in ber f£age finb, getotffe 23™=
Parate in iprextx Uaboratorixim xxorteilpaft int
griRen barguftellen, burh bie ©efellfhnft etn
2Ibfal3gebiet eroffnet »erben.”

Sag 23rin3ip ber 23ar3aplung ber angefcploffenen
2titglieber, 3U benx fief) bie ijanbelggefellfcpaft in
tiefem 2lufruf befennt, pat fie big auf ben heutigen
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Sag burhgefiprt, toag ipr um fo eper mdglich toar,
alg bie 2lufgabe ber eigentlichen ifrebitbermittlung
niht ipr, fotxbern 3»ei unten noh furg 3U bepanbeltt»
ben Snftituten, betn Arebittoerein 3eutfer
2lpotpefer in 3>ang3ig, einem genoffenfcpaftlicp
fonftruierten Unternehmen, fotoie ber 2lpotpefer=

banf © ©. m. b. £ in 23erliu 3ufallt.
3)ie Onttoicfelung, bie bie Sjanbetggefellfcpuft ge=
nontmen pat, ift in jeber fpinfiept geeignet, ipre
©jiftengberehtigung 3U ertocifen. 3>ie nacpfolgeube
Sabeile Uber bie UmfalBe unb ©etoinne ber peutc
Uber ein ©tammfapital non 5600000 JL (»obon
nur ca. 71000 JL ricfftanbige ©in3aplungen) ber=

fitgenben ©efellfhaft moge bag illuftrieren:
23ruttBumfall 2tettB=2teiuge»inn

1904 541 GO 35954
1905 2 564 469 169 040
1903 5021 085 303 610
1907 7 269 858 520 784
1908 9500 000 699 517
1909 11 750 000 814 396
1910 14500 000 987 871
1911 18 124 000 1138633
1912 21884618 1263 652

2>gg in Berlin bomigilierenbc Unternehmen be=
fitgt heute in feepg O©OroRftédbten' ¢Filialen unb 748
2Ingeftcilte. 3>ie 23orftanbg= unb 2iufficptratgamtcr
»erben noh immer, toie am erften Sage beg 23e=
ftepeng, eprenanttlih bertoaltet. 3>e 3upl ber ©e=
fellfhafter betragt nape3ti 4000. Jur bag 3apr
1912 fonnten toieber an bie ©efellfcpafter 6 %o 3>ibi=
benbe auf bag eingegafllte ©tammfapital unb 4 °o
auf bie 2tettb =253arenbe3Uge ber ©efellfhafter
auggegaplt »erben. 3» abgelaufenen Sapre 1913
pat fih bag Unternehmen toeiter gut enttoicfelt unb
ber Umfal3 biirfte auf 25 22Till. JL geftiegen fein.

3>iefe ifanbelgbereinigung non 4000 beutfhen
2lpotpefenbefiBeru ftellt eine gan3 refpcftable 2Kaht
bar, mit ber immerhin bie hentifepen Jabrifen
rehtten miffeit. ©ie ftellt eine 22tacpt bar, bie niht
nur ben 22itglieberti 2labatte erarbeitet, fotxbern mit
ber praftifepe unb taftifepe ©rfolge fur ben ein3elnen
2lpotpefer unb fiir ben ©taub er3ielt »erben fonnen.

©ine reept fh»ere ©habigung, bie aitg bem ©in=
bringen Per 3 nbuftrie in bie 2Ir 3neintittelbereitung re=
fultiert, ertodhft ben 2lpotpefern auh uxtg ber Ott=
furren3 ber 3>rogiften. S*urh bie faiferlihe
23erorbnung bom 25, 2H&ar3 1872 ift ein 2It'3ttei=
toaren felibietenber ©rogiftenftanb gefhetffen toorben,
unb man pat bamit, »ie feiner3eit ber breglatter
Uniberfitatgprofeffor Speobor 2301 ed fhrieb, ,bett
23erfauf aller unb barunter reept ftarf »irfenber 3)ro=
gen unb 2Ir3neimifcpungen, beren fih bag 23ublifunt
opne 23ermittlung beg 2lr3teg 311 Pebicnen pflegt,
fotoie bie ©epeimmittel bem freien 23erfepr unb ba=
mit jebent tlramer opne jebe Kontrolle Uberliefert.”
Unb ber prettBifhe Regierung» unb 2Uebi3ittalrat
©pringfelbt fhrieb: ,2lucp ber ungebtibetftc
ilranter unb ©cpnnftoirt auf bem Ranbe ift befugt,
2Ir 3neitoarett an bie 23ebdlferung 3U berfaufen unb,
fofern er beg Refeng funbig ift, an ber fjanb citteg
ipm bott einem ©roRpanbler gelieferten ©rueffbrift»
heng argtlihen 2lat 3U erteilen. 2Uan brauht bie



mSinge nicgt fo frag anBufegen tote biefc beiben
Rutoren, bereit Ruffaffung felbftierftanblicg Gom
Rpotgeferftanbe geteilt toirb, unb man fantt 31 ge=
toiffen Bugeitanbniffen an Srogiften, bie fo ettoag
toie einen Keinen Reféagigungnacgtoeig abgelegt gaben,
bereit fein, toirb aber bodg 3ugeben miffen, bal} in
ber Sat ber heutige Buftanb, bag man beim Sro=
giften utt3aglige Rtittel, fir bie gefegtid) ber Rpo=
tgefenstoang beftegt, ogne toeitereg in ben meiften
hatten faufen fann, im Jintereffe ber ‘Bolfggefunbgeit
itnerfreuticg ift. Surcg bie ftarfe mtb 3uni Seit
ungefelllidge i?onfurren3 ber Srogiften toirb fo atfo
bag ©efcgaft beg Rpotgeferg fegr nacggaltig beein=
tracgtigt, nnb bie HntfalRlerntegrung in ©tarfung=
nnb R r3neimittetn, bie eine Jotge ber toacgfenbett
AopfRagt ber Reliétferung nnb beg 3unefimenben
Rolfgtooglftanbeg ift, in ntaitdger Sjinficgt paralpfiert.

923itt man bie ‘@ltomente, bie bag ©rtoerbgleben
bgg Rpotgeferg ftérenb beeinflulRen, boltftanbig auf=
Ragfen, fo barf man bie 2Baren3eicgengefeg =
gebung bom Jagre 1894 nicgt bergcffen. Sag
‘Hoarenseicgengefeg gab bie RToglicgfeit, bie bom "a*
tentgefeg freigetaffencn iSTebiBinaltoaren mit alten
ntogticgen gefegticg gefcgligten Rauten 3« belegen,
fo bag ber gngaber biefeg RfarenReicgeng bie alleinige
©enegmigung 3ur pgarmaleutifcgen ,R3eiter»erarbei=
tung ber Rraparate gat. Sie ‘IDirfungen biefer ©e=
feBgebttng falt ber um ben Hpotgeferftanb auler-
orbentlicg berbiente RorfiRenbe beg Seutfcgen
Rpotgeferiiereing, Dr. 0 al3mantt, Rerlin, in bie
36orte 3ufammen: ,,©g teucgtet ein, bag bag R3aren=
3eicgen fir RrRBneimittel ein ungeagnt toirffameg
SZittet gctoorben ift, um bie eigene Satigfeit beg
‘Rpotgeferg im RBaboratorium unb in ber OffiBin
lagmfBulcgen unb ben ijanbel mit ©pelialititen unb
©egcimmittetn 31t férbern.”

©eit bem beginn beg neuen gagrgnnbertg
bitbet aucg bag Ar.anfenfaffentoefen eine
getoiffc ~Beeintrachtigung beg Rpotgeferffaitbeg. Rllcr=
bingg gegen bie Rpotgcfer, bie in ben auf bie
AranfenfaffenbeRiige 3U getoagrenben gogen Rabatten
eine ftarfe toirtfcgafticge ©cgabigung erblichen, 3u
toeit. Senn auf ber anberen ©eite gat bag t?ranfen=
faffentoefen eine getoatfige Bwnagme beg 3lte=
bi3infOnfumg mit ficg gebracgt, fo bag bitrcg
ben ergdgten Itmfag mit Keinem RuBen ber 3lug=
fall, ben bie Rabatte oerantaffen, grogtenteitg toeit»
gentacR3t toerben biirfte.

Ser RuBenftegenbe, ber aug bett gier 3ufantmen=
gegellten ©cgaben im Rpotgefergetoerbe erfegen tpirb,
bag in ber Sat ber ©$iften3fatnpf beg nicgt beguterten
unb auf bag ©infommcit aug feinem betriebe att=
gctoiefenen RpotRefenbefilerg gettte recgt geftige
formen angenommen gat, toirb ficg 3unacgft egrlicg
bariiber tounbern. RIlatt ift ja nur 3l fegr aitBtu
ncguten geneigt, bag. bie bem Raien fegr gocg cr=
fcgeinettben Rrf3tteipreife in ben Rpotgefett bem Re=
fitier 3U einer gogen ‘Rente Uergelfen miffen, unb
man glaubt int Rolfgmunbe, toie bcfannt, ein ©aft=
gaug nicgt treffcnber atg burcg ben Flamen ,Rpotgefe”
alg undergaltniginaBig teuer beleicgnen 3t foniten.
32tan bericfficgtigt jebocg gier folgenbeg nicgt:
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Ungefagr Btoei Srittel ber beutfcgen Rpotgefen
gegoren 3U ber Kategorie ber frei »erfauflicgen
Rpotgefen, int ©egenfag 3U benen mit er =
fOnalfOn3effiOn ©ie fottnett jeberReit non
bem RefiBer an einen anberen approbierten Rpotgcfer
»erlauft toerben, todgrenb bei ber Rtoeiten Kategorie
ber ©taat bag alleinige RefetBungrecgt ber Rpotgefe
ficg »orbegalten gat, unb nur biefer im jjalle beg Rb=
lebeng beg Refigerg, beffen AottReffion batttt au beit
©taat 3uriicffatlt, berechtigt ift, einen Racgfolger ein=
RBufetien. ©g ift flar, bal unter biefett lIntftanben
eg fid) nicgt Uernteiben lagt, bafj ftarfe Rreigfteige=
rungen unb aucg ganB ungefunbe f}3reigtreibereien
beim Rerfauf ber frei terauRerlidRen Rpotgefen tor*
fommen, unb bag bie Rpotgefenpreife bager allntag»
ficg auf einer nagelu fcgtoinbelerregenben 8dge
angelangt finb. ©g gegt alfo bager bem Hpotgefer
in ben meiften fallen toie bem toenig beneibengtoerten
©efcgaftgmann, ber, abfolut genommen, ein nicgt
unbebetttenbeg ©infommen gat, bag aber nicgt gin=
reiegf, um bag in bem “Betrieb inoeftierte unier=
galtnigmaRig goge Rnlagefapital 3lt »erf3infen. Siefe
ipreigtreibereien finb aucg bag getoiegtigite Rrgu=
ment, beffen ficg bie ©egner beg freitierfaufliegen
Rpotgefenfgftemg bei igrer Jorberuttg ber ©inflig=
rung ber reinen RerfonatfonBeffion in Preul3en be=
bienen, ©ie »ergeffen nur, ball aucg bie allgemeine
Rerfonalfon3effion feinegtoegg bag gbeal bebeutet,
»iefmegr Bu toeit ftarferen ©egabigmtgen beg ©tanbeg
fugrett muRte. Jftan bebettfe nur, bal ein tlcgtiger
3loptgefer boeg intntergin burcg jagrelange Satig=
feit feiner 3lpotgcfe einen getoiffen Aitnbfcgafttoert
erarbeitet, unb fo Rtoeifellog, ebettfo toie jeber fattf=
mannifege jJirmeningaber (toenn aucg infolge feineg
33rinilegg, bag bie 33etoogtter einer getoiffen ©egettb
feiner 3lpotBefe 3Utoeift, itt geringerem 3ltalle alg
ber int StonfurrenBfampf ftegenbe Kaufmann), »cr=
langen fann, ball igm biefer ibeelle i?unbfcgafttoert
bei 3lufgabe beg ©efcgaftg »ergiitet toirb unb nicgt
einfach ftaatlicg beftellteit 8Xacgfolger Rufaltt.
©eine 2rbeitfuft miRte unter fotogen Umftanben
leiben. Sann aber todre attig 31t ertoarteit, bald bie fon»
Reffioniertett 3lpotgefeningaber noeg big 31t einem
toeit gogeren 3ltter, alg eg geutc gefegiegt, ja big 3U
igrem 3lbfeben igre 3lrbeit »erriegten tolrben, unb
nicgt toie geute, toenn ein gangiger ierfauf. Buftanbe
fontntt, ficg Bttr ‘Rige fegen. Saburdg tolrbe ben
jungen Rpotgefern bie RIldglicgfeit ber ©elbftanbig=
feitmaegung, bie tgeoretifeg fegon int 27. Bagre er=
folgen fann, unt Diele 3 agre ginauggefegoben toerben.
Sag tolrbe eine ©cgabigttng biefer jingeren ©lemente
bebeuten unb »iele junge Reute bei ber Rerufgtoagl
lom pgarnta3eutifcgcn ©tubium abgalten, Itnb Rulect
fei 3U bebenfen gegeben, ball eg immerhin getoagt ift,
bag iHacgtmittet ber reinen ‘flerfonalfonseffion uu=
befegranft in bie Qattbe beg ©taateg 31t geben, too
jeberReit bie 31toglicgfeit ber ‘Bertoenbung biefeg g»-
ftruntenteg 3U pOlitifagen unb religiofen
Rebenf3toecfen gegeben ift unb aucg befiiregtet toirb.

Hm ben Rpotgefern beim $auf unb Rerfattf
igrer ©efegéafte, bei ber Reftetlung unb Rertoaltititg
»0lt fijppotBefen, flrsunt bei jeber 3lrt ber 5?r ebit=



befRaffung behilfich 3it jein, l)aben ficc> sioct
Suftitutc gebubet, bie, obtooRRI ieine offi3ietlen Unter*
nebmungen ber ©tanbegbertretungen, bod) bte «rbeit
ber oben gefobilbertcn Sanbelggefellfcbait ergaben.
Ster Arebitberein Setttfder «potbefer
in 3>an3ig, ift als genoffenfcbaftlidieg Unter*
neunten 1902 mit einem «eftanb an einge3ai)lten
@efd)aftganteilen bon rttnb 36 000 M. bon 249 ©e=
Hoffen gegriinbet toorben. ©nbc 1912, nad) 10 jahrigem
Veiteben, toaren auf bie ©efdtaftganteile 1,4 «tili. JL
einge3al)lt, too3u nod) «eferoen im ©efamtbetrage
bon runb 190000 M. fommen, fo ball bag -eigene
Vermégen runb 16 «tili. M, betrug, ferner ber*
3eid)net bie «ilaiy ca. 6 «tili. M. Stepofitengelbcr.
3m galre 1912 tourbe bei einem ©efamtumfat} auf
ber einen ©eite beg !8auptbud)eg bon 1034 «tili,
«tarf ein «eingetoinu t>on 135000 JL er3elt. Stie
«titglicber3al)l betrug ©nbc 1912 2191 ©enoffen.
3ie ©enoffenfdjaft pflegt bor allem beu 3 btif d)eu=
frebit, b. £ fie Ubernimmt “ppotpefen boritber*
gcRenb big 3ur Unterbringung an einen pribaten Selb*
geber fclbft, unb fie beleiht ferner SbpotBefen in
Storni bon SDecbfelbarleben. 3« ben 3cfm 3alren

iRres «efteReng bat bie ©enoffenfebaft im gan3en runb
28,9 «tili. JL auf bbpotbefarifebe ©icberbeit an
«potbefenbefitier bemittelt. Stamit ift jeboeb ihre
«rbeit nicht erfebopft, fie bat einen umfangreichen
$ontoforrent= unb «anfberfer, unb getoaldrt ferner
auch ©tubiengelber an junge «barma3euteu
gegen «Oedtfelbirgfcbaften. — Stag 3toeitc «anf*
inftitut, bie in «erlin bonU3ilierenbe «potbefer*
baut e ©. m. b. . bat einen «eftanb an eilige*
3ablten ©efcbaftganteilcn 3U ©nbe 1912 bon 400 831
«tarf. ©ie berfigt Uber nabe3u 1500 000 M. Ste*
pofitengelber unb erhielte 1912 einen «eingetoinu
bon 528000 J&, tooraug 6 “ Stibibenbe auf bie
©efcRaftganteile gcsaldlt tourben. Ster §aupt3toecf beg
3nftituteg toirb bon ihm alg fcbnelle StarleBng*
getoabrung in augenblidlicber Verlegenheit unb bie
prompte «efebaffung bon £)Bpothefen, unterftit
burcf) bie ©arantieibernabme feiteng ber «auf, bc*
eicbnet. «lau fieht aug allebem, bal ber «potbefer*
ftanb eg gefebieft berftanben bat, fidb gut funftio*
uierenbe toirtfchaftlicBe ©ilfgmittel im ©riften3fampf
3U febaffen.

(Remte ber (preffe.

Stic 5ranffurter 3eituug (28. 3an.)
berichtet Uber bie «eftrebungen, bie

©olbreferben ber ettglifclett ©epofitenbanfen

3U berftarfen. «igRcr herrfelto in ©nglanb bag jog.
©inreferbefbftem, bag barin beftanb, bal3, bie Ste*
Pofitenbanfcn bei ber «anf bon ©nglanb ihre famt*
lieben «eierben auffpeicberten, toag 3ur Jolge batte,
bal3 in I?rifen3eiten natirlich alleg auf bie 3entral=
banf 3uricfgreifcn mulRte, um fo mehr, alg bie
englifeben «anfen prni3ipiell feine SDecRfelbigfon*
tierungen bornelBmen. Stic gtolge toar benn auch, baf3
bie «xanf bon ©nglanb, bie im ©egenfal 3itr «auf
bon lyranfreieb unb 3ur beutfebcu «eieBgbanf feine
all3u bebeutenben ©olbbeftanbe befilt, 3.«. im Jlrifen*
jabr 1907 ge3toungen toar, 3um Stoecf ber ©olbbefdtaf*
fung bei ber «auf bon granfreiel «OecR3fel 3« bigfon*
tieren. «unmeRr ift in ©eftalt beg Eeitcrg ber Bonbou
©Up & «Tibtaub «auf, ©ir ©. Kolben, ein eifriger
Verfechter beg Vrinsipg erftanben, bem O©inreferbe*
foftem ein ©nbe 311 machen unb bei ben «anfen
fclbft bebeutenbe ©olbreferben an3ufammeln. ©err
Solben erflart, baR fein Snftitut ben «nfang mit
biefer «TaRnabme machen unb bereitg fir bie Vilati3
per 1914 feinen ©olbrcfcrbebeftanb augtoeifen toerbe.
©cRon aug Aonfurren3griinben toerben fief) nun
toobl aue3 bie Ubrigen «rioatbanfeu nicht ber «er*
Pflicbtuug, ©olbbeftanbe an3ufammeln unb in iBreii
Vitalen aug3utoeifcit, cnt3ief>en fottnen. ©a ©ir
Selben eg fir toinfcRengtoert fjall, bal bie «anfen
ettoa 6 Q0 ber «erbinblicbfeitcn in ©otb anfatnmcin
folten, tourbe, auf «afig ber Ultimo Se3ember 1912
runb 1223 «lill. £ betragenben «erpflichtungen ber
81 grolRen englifeben Stepofitenbanfen berechnet, eine
©olbreferoe bon iuggefamt 1400 «tili. M. ansufam*

mein fein. «Denn bie ©olbreferoe toirflicR in biefent
Umfang angefammelt toerben foll, jO toirb in biefern
3dbre ©nglanb afg grof3ter Uaufer auf bem ©olbmarft
auftreten miffen. — Stie granff. 3tg- bemerft 3it
biefen «organgen, bal eg auerorbentlid) iblinfelReng*
toert todre, toenn bie beutfeben «anfen ebenfallg
aug eigener 3uitiatibe ficb 3u einem ahnlichen «or*
geben entfcblieBen mochten, unb nicht, toie digher,
lebiglich ber «eichgbanf bie alleinige ©orge fiir bie
©tarfung ber bolfgtoirtfchaftlich fo bebeutungbollen
«arbeftdanbe Ubertaffen tourbcn. — Stic « 0ffif<he
3 eitung (28. San.) macht bon einer «efprecfntng
innerhalb ber «crlincr ©tempelbereinigung Uber bic

©tempelpflicbt ber Siontoforreutbebingungen.

8lcitteilung. Stie ©treitigfeiten Uber bie «uglegung
ber Sarifftelle 59 im prcuBifchen ©tempelfteuergefell
bom Sabre 1909 haben nun cnblicb ihren «bfcbluR
bureb eine «eicbSgericbtgentfcbcibung gefunben, in ber
feftgeftellt tourbe, baR bie «anfen berpflichtct fiub,
bie bei ©ingelung einer ©efebdftgberbinbung bem
Aunben lberreichten ©efcbaftgbebingungen mit 1,50 JL
3t 'berftempeln. Stie «anfen, bie fich gegen bic ©nt*
richtnng biefer «bgabe bigRer geftraubt haben, haben
nun nadtgegeben, aber in ber «efprcd)uug gleich*
3eitig ben «lunfcb auggebriieft, in Sufunft biefc
©tempelfteuer bem Auitben 3U belaftcn. ©Icich3eitig
tourbe ber ©rtoarhtng «ugbruef gegeben, baR bic
©tcuerbeborbe nicht noch auf ber nachtraglichen 306b=
lung ber nicht geleiftctcu ©tempelbetrage feit 1905
beiteben toerbe. — ©ine intereffante «eichgericbta*
entfdtcibung Uber bie fjrage 5cr

©aftpflidht ber «ftiengefeafebaft
aug Sjanbiungcn eineg «orftanbgmitgliebeg bei bc=
ftebenber ©efamtbertretung teilt bie S?dlnifche



Bettung (29. Jjart.) mit. Ser Viifficptrat einer
Vftiengefetlfcpaft patte, mag auch bon ber ©enerat»
berfammtung nid?t beanftanbet tourbe, gebulbet, bajj
in Vbmefenpeit beg einen Sireftorg ber anbere reget»
maRig bie Vftiengefellfdjaft bertreten batte. Sag
Veicpggericht pat in biefem Satt, atg fiep ber be»
trcffenbe Sireftor auf bie Vicptbeacptung ber panbetg»
gefeplichen Vorfcpriften Uber bie ©efamtbertretung
(biernacb bebarf eg 3u VOitlengerflarungen ber Vi»
tiengefettfcpaft, fomeit nicpt im ©tatut anberg be»
nimmt, ber Vcitmirfuitg famtticper Vorftanbgmit»
gtieber, unb eine Vugnapme ift mir ftatt&aft, toenn
ber Vorftanb cingelne Vtitgtieber 3ur Hebernapme
beftimmter ©efcpéafte augbriicfiich ermachtigt) berufen
bat, bie ©iitrebe ber Vrgtift 3ugelaffen. Sag Veicpg»
gericbt fuhrte aug, bajj, menn unter erfennbarer
Sulbung ber Vermattung ein 3uftaub auffomme,
ber nach aufijen ben fiinbrucf mache, atg ob leine
©efamtbertretung beftanbe, bie ©efettfchaft bamit
pfticptmibrig banbte. VOollien fie aug biefem pflicht»
mibrigen Verhalten auch noch Vecpte 3um Vach»
teil dritter herteiten, fo gebietet bie Vicfficpt auf
bie offentliche (Sicherheit unb auf Sreu unb ©tauben,
bafj bie ©efettfchaft bie VJitlengerftarung beg ein»
3etnen Sireftorg gegen fich gelten taffen mul3 unb
eine gegenftehenbe ©rftarung burch ben ®©intoanb
ber Vrgtift entfraftigt mirb. — Sie V Orbbentfde
V tigern eine Bcitung (31l. San.) berichtet Uber
einen Vortrag, ben ber Vortragenbe Vat im Vtini»
fterium beg Snnern, ©eheimer Vlebi3inatrat Dr.
Drohne, im Verein Seutfcper ©tubenten Uber ben

©ebMrtenviicfgang in Seutfcpfaub

gehalten hat. Sie ftanbige Vbnapme ber ©eburten»
Ziffer in Seutfcptaub mul3 ung mit ben ernfteften
Veflircptungen erfitten. Sie Vbtreibungprajug hat
auch fchon auf beut Ranbc in erfchrectenber Vleife
um ficb gegriffen, unb bie 6ffentliche Vupreifuitg
non Verhutungmittein, unterftipt burch eine big in
bte entlegenften Dorfer bringenbe Vropaganba eineg
biethunbertfopfigen ©eereg bon Vgenten unb Vgen»
tinnen biefer Siibuftrie untergréabt bie Volfgmoral
in 3unehmenbem Vtajje. Sie ©riinbe ber Abnahme
ber ©eburten liegen in bem bemupteu VHtten meiter
Volfgfreife, nur noch eine geringe Ainber3aht ober
auch gar feine Rinber 3U haben, ©ine fotche Vn=
fchaitung ift atg eine bebaueriehe Hmtoertung alter
fittichen Vegriffe unb atg Vfangel bon Vcrant»
mortunggefiht gegeniber ©taat unb ©efettfchaft 31
fenngeiepnen. ©ine noch fcharfere ©parafteriftif ber=
bient auch bie immer mehr fich in Srauenfreifen
augpragenbe Vbneigung gegen ©ebnrten, ioeit man
fich ,augteben” teilt. ©ntmiefetn fich bie Verhattniffe
fo meiter mie heute, fo finb mir in 3ehn big funf»
3ef)n fahren auf bem Vibeau angetangt, mo fich
heute bag finberarme Sranfreich befinbet. 34a, in ein»
3etnen beutfepen ©roRftabten ift bag fran3dfifd&e Vi=
beau fogar fchon unterfchritten. Vite bie fir bie
Ainbcrbefcpranfung  borgebrachten Argumente, mie
bie Vaffcrtberbefferung unb bie furcht bor ber Heber»
bebolferung, ermeifen fich nicht atg ftichhattig. VOir
fonneu tu Seutfcplanb noch meite Ranbftrecfcn fut»
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fid) 3U einer

tibieren unb befiebetn, unb mettn mirftich einmat
bag ung 3ur Verfligung ftehenbe Ranb nicht aitg»
reichen foltte, fo mirb man fich 3ur Vefchaffung
neuen ©icbiungiaitbeg entfcplieBen miffen, mag aller»
bingg bietteicht nicht ohne Kampfe abgehen merbe,
bie ung aber auch hei finfenber ©eburtenRiffer faum
aubermeitig erfpart bleiben birften. Heber ben

Sabaftruft in Seutfcptano

fchrcibt bieS?6tnifcheVolfg3eitung (26. San.),
©g ift befannt, bal3 fchon feit langerer 3eit ber ame»

rifanifche Sabatruft in Seutfchlaitb ftarfen ©in»
flujj auf hier beftehenbe Sinnen genommen hat. Sic
©eorg SagmalBi V.=®. in Sregben, bie noch im

©efehaftgberiept fir 1912 jeglichen Sufammenpang mit
bem Sruft leugnete, muBte halb 3ugeben, bajj ein
Seit ihrer Vftieu im Vefitie beg Srufteg fei. ferner
finb it. a. bie Sabrifeit V. Vatfchari, ©. m. b. §.,
SHegben, Sofetti, Vleier & Vcterg ©. m. b. §,,
©utima, 3, R VOotff ©. m. b. Sregben, Selta,
Sfchache & Vcengfi) ©. m. b. 8., Sregben, bem Sruft
tributpflichtig gemacht morben. Vunmepr ift cub»
tid?, mie aug ben bregbener Saugfudjuitgen perbors»
geht, ber ©taat gegen ben Sruft eingefchritten, unb
man fpriept fchon bon einem 3igarettenmonopot, mit
bem eg jebod), obmoht bie Verhattniffe hier bod)
ettoag anberg, atg 3. V. im Vetroteumgetoerbe, liegen,
noch gute Voege haben mirb. Viif jeben Salt ift
bag Vorgehen beg ©taateg gegen ben Sruft briugenb
notmenbig gemefen. Sin Vertiner Sage»
htatt (29. San.) fchrcibt Vrof. Bubmig Vernharb,
bag bte ©ntmieftung bagu fuhrt, bah bie

©eptoei* atg Vanfier Guropag

in 3itnehmenbem ma”e fungieren mirb. Sut Vanf»
mefen ber ©ch'mci3 hat fid> im teRten Sahr»
3ehnt eine tiefgreifenbe Hmméatgung bottgogen. Sag
noch 6or 3ehn Sahreit im $rebitmefen 3erfptitterte
unb odltig bon Vertin unb Vatig abhangige
Banb befitit heute in ber feit 1907 beftehenben
©chmei3erifchen Vationatbanf eine einheitliche Rei»
tung beg Vanftoefeng unb ift auf beut heften Vocge,
3entrate flar internationate Urebtt»
uerbinbungen aug3ugeftalten. ©d;on mit bem Sabre
1815, in bem bie Veutratitat ber ©chmei3 ber»
finbet mirbe, begann fich bag europaifepe Kapital
fir bag ([eine Ranb 3l intereffieren. Sut groRRen
Vcafftabe manbte eg fich ihm jebodj erft feit ber
Veriobe 1897/1904, bie bag ftarfe Salten ber fran»
30fifd)en Vente unb ber engtifepen Aonfotg brachte,
3it. Sie berfchiebenen, fiep abtéfenben pofitifchen
Ve.unruhigungen brachten ber neutraten ©dpmeig
einen ftarfen 3uftrom fremben ©etbeg, unb atg
Sotge beg frangdfifchen Airdjcnfampfcg manberten
Vtittionen frait30fifcper ©etber beg Sfterug (ber bie
©renBe. Sie fchmciRRerifcpcit Vanfen 3eigteu fiep ben
an fie perantretenben Vufgaben gemaepfen. ©ine
S?on3entrationbemegung fepte unter ipnen ein, aug
ber feepd grope Vanfinftitute peroorgingen, bie
©cpmei3erifd)c H'rebitanftatt, bie ©epmeigerifepe Votfg»
banf, bie Vagter 8aube[gbanf, bie Vanf RBeu & ©O0.
unb bie ©ibgendffifepe Vanf. Vor filtern (am noep



bte au8 ber ~ufton ber Banfen bon” Biintertpur
unb  Cicptenfteig  perborgegartgene  ©cptoet3erifcpe
Banfgefetffcpaft pm3u. 3>tcfc «ernten erfillen fei)r
gefepteft ipre ©toppelaufgaPe, au8 ben fapitalreicperen
fremben Eé&nbern (Selber peran3U3tepen, unb biefe
toieber ber eigenen jjitbuftrie, gan3 befonberS aber
auep bem fapitalarmeren Biiéiaub 3U3itfipren, fo bal
fie im toaprftert ©inne bea BDorte§ 3U international
arbeitenben fjnftituten getoorben finb. «eben iptien
ejiftieren noep eine BnRapl bon Banfen, bie fief)
lebigltcp mit bem ijanbcl unb ber «Placierung bon
9Inatanb8toerten befaffen. ©se gan3e Snttoicftung
tenbiert jjebenfalls bafin, bie ©cptoei3 3U einer Brt
«Tittetpunft beg internationaten europaifeBen $rebit=
lebeng au83ugcftalten. BcfonberS uriterftipt toerben
biefe Bemihungen natiirlich burep ba8 Bioment ber
poluifcpen «Neutralitat, bag ber ©cfitoei3 ftanbig aug
ben grolRen européaifeBen &apitalS3entren  bon
«Pribaten 3afBlreicBe ©Vpofitengelber unb 3>epotS 3=
flieRen lakt. BefonbcrS bie «projeftc ber ©intommeng«
unb BermdogcnSftcuern in ©nglanb unb Jranfreicl
unb auell Bum Seit bie ‘BecrmdgenSabgabe in 3>eutfcp«
taub berantaffen manche ©teuerbriiefeberger ipre
Selber ben O©eptoeiRer Banfen ansubertrauen, teo
fic gegen jebe «acpforfcRung unb Befteuerung ge«
feRiRt, aufbetoalrt toerben. (sogar aug ©ubamerifa
loenbet neuerbingg Raufig bag pribatc Aapitat ber
©cptoei3 ©kpofitengelber 3U. 2luc bie beutfepe unb
unb fran30fifcfle gnbuftrie Rat in ber ©eptoeiR feften
wfjud, gefalt unb an bem finan3ietten BuffcBtoung
beg Eanbeg mitgearbeitet, “~ngbefonbere finb eg bie
jgroRen  Stettri3itatgton3erne, bie bebeutenbe Sa=
bitatien bort inbeftiert unb groRe 3inau3ierungg=
gefellfcpaften fir ipre 3toecfe begriinbet Raben. Sag
©Orftarfen ber fcptoei3erifclen gnbuftrie, bor altem
aber toieber aueR bag Blomcnt ber politifcRen «eu=
tratitat Rat ferner 3ur jJolge gefRabt, &l ingbefonberc
bag fran30fifcpe Kapital lebRafte§ Sintereffe an
fcltoei3erifcRen Snbuftrie«, ©ifenbalBn« unb ©taatg«
Papieren nimmt, unb bal} biefe «Papiere bort 3U be=
liebten «nlagetoerten getoorben finb. — Sn einem
«uffatie in ben Hamburger BacBricRBten
(24. San.) unterfueldt Dr. «3. BegenbaitR, 8am=
birg, bie « Rentabilitat ber

Hamburger unb berliner “olomalunternepmnngen

um 3it eruieren, ob eg fiir eine AolonialgefellfcRaft
borteilpafter ift, toenn fie bon Hamburg ober toenn
fie bon Berlin aug gegriinbet unb geteitet toirb.
Sn einer intereffanten ©tatiftif 3eigt ber Berfaffer,
bag, im O©fureRfepnitt bie bon Hamburg iBren Itr=
fprung neBmenben unb bon bort aug geleiteten
Srinbungen in iBrer «Rentabilitat ben berlinern
toeit Uberlegen finb. Regenban3 begriinbet biefeg
'Uebergetoicpl ber Ramburger O©efellfcRaften mit ber
befferen (Eignung beg Ramburger ©rofRfaufmanng
fir bag fotoniate ©efd>aft, bie bon feiner toeit
groReren praftifepen ©rfalBrung im UeberfeegefcRaft
unb aug ben ©rgebniffen ber 3aptreicpen bon pam=
burger Aaufleuten ing Ecben gerufenen pribaten
llotoniatunternepmungen perriprt. Hub auRerbem
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fommt piu3ii, bal fiep eben in Hamburg toirftiep
bie perborragenbften unb gefelliefteften ©roRRfaufteute
mit eruften fotoniaten «Planen an ben bortigen @e«
fettfcpiaftcn beteiligen, toalrenb eg fiep in  «Perlin
atl3u oft um ©riinbungen Ranbelt, bie bon teineg«
toegg erftftaffigen «aufleuten inauguriert toerben,
bie eg nur auf bie ©riinbergetoinne abgefepen Raben.
«Tan nenne eg, toenn man all biefeg beridfieptigt,
atfo nieBt «Partitilarigmug unb flehtlicpen ©Rrgei3,
toenn pamburg ben «3unfc pegt, auel3 burd) bie
«Bertegung ber toiptigften folonialen Saftitute toie
beg p-olonialgericptgpofeg feine in ber Sat bomi«

nierenbe fotoniate ©tettung 3U befeftigen. — «Se
5ranffurter 3eititng (31. San.) toarnt
toieber oor einigen

©dptotttbelbanffirmen.
«Bon «mfterbam aug oerfuept ein perr ©mit

5 raitf mit 3toeifetpaften Eoggefcpaften bag beutfepe
«pubtifum 3U fcpabigen. Unb in Conbon finb toieber
3toei gefaprlidje «nimierfirmen an ber «rbeit.
Sie "irma permann BOagner £im. fuept «ftien
einer Sargo «proprietarp ©olb «Tining ©0., bie
natirlicp eine meprpunbcrtpro3entige ©teigerung«
fapigfeit befipen foltcn, 3U bertreiben, unb bie Sirma
Clopb, 9leper, «ppilippa & ©0. empfieptt
©pefnlationen in «meritanern.

Am (len Bbrsenslien.

Zum erstenmal hat sich seit langerer Zeit
gegen Ende der vorigen Woche eine grdssere
Beteiligung der Privatspekulation am Effekten-
geschaftgezeigt. Sie nahm sogar einen recht stir-
mischen Charakter an, so dassin den ersten Tagen
dieser Woche eine leichte Ab Schwachung zu
verzeichnen war. Auch &n den Tagen der
matteren Tendenz war jedoch eine zuversicht-
liche Stimmung bei der Bodrsenspekulation zu
erkennen. Man hielt auch an der Boérse das
Tempo der Aufwartsbewegung vielfach fur tber-
trieben; hat doch eine ganze Reihe von Werten,
namentlich von den am Kassamarkt gehandelten,

bereits die Ho6chstkurse des vorigen Jahres
Uberschritten. Hierbei wird man freilich anderer-
seits bericksichtigen mussen, dass die Be-

firchtung, der wirtschaftliche Ruckschlag werde
einen scharfen Umfang erreichen, vielfach die
Kurse im Jahre 1913 auf ein im Vergleich zu
den letzten Dividenden ausserordentlich niedriges
Niveau gebracht hatte. Jetzt stellt sich jedoch
heraus, dass bei vielen Unternehmungen die
wirtschaftliche Depression keinen weitgehenden
Einfluss hinterlassen hat und eine ganze Anzahl
von Aktiengesellschaften, soweit Erklarungen
vorliegen, die Dividenden aufrechterhalten kann
oder nur wenig zu erméassigen braucht. Die
Spekulation ist allerdings allzusehr geneigt,
diese Tatsachen zu uUbertreiben. Bis jetzt haben
nur wenige Unternehmungen, die ihr Geschafts-
jahr am 31. Dezember beendeten, ihre Dividen-
den verdffentlicht oder offizielle Schéatzungen
abgegeben, so dass noch nicht zu ubersehen



ist, ob nicht immerhin gréssere Enttduschungen
eintreten kénnen. Ganz gewiss ist es noch nicht
moglich, einen Ueberblick Uber die voraussicht-
lichen Ertrdgnisse derjenigen Werke zu er-

langen, die ihren Bicherabschluss am 30. Juni
vornehmen. Die Borse steigert aber fast ohne
Unterschied samtliche Industriewerte. Ist diese
Steigerung auch berechtigt, soweit ein Aus-
gleich Ubertriebener Kursrickgdnge vorgenom-
men wird, die ohne einen besonderen Anlass

eingetreten waren, so ist sie ebenso unberechtigt,
soweit aus sachlichen Erwagungen der Rick-
gang eintreten musste. Wenn somit das Tempo
der Kurssteigerung vielfach ein zu rasches ge-
wesen ist, so wird man doch im allgemeinen
auch der Kurserhdhung der industriellen Werte
die Berechtigung nicht absprecheri kénnen; ein-
mal, weil der niedrigere Zinsfuss den Anlass
gibt, einen anderen Masstab anzulegen, und
zweitens, weil durch die Verbilligung der Geld-
sdtze sich naturgeméss die Aussichten auf einen
Umschwung der Konjunktur gebessert haben.
Auch am Rentenmarkte vermochte die Auf-
wartsbewegung sich noch weiter fortzusetzen,
und es zeigte sich hier -wieder ein recht um-
fangreiches Anlagebedirfnis. Die Befriedi-
gung dieses Bedirfnisses fuhrt allerdings — das
darf nicht Ubersehen werden zu einer Ver-
schlechterung der Liquiditdt der Banken, soweit
diese nicht die Nachfrage nach Rentenwerten
durch ihre eigenen Bestdnde kompensieren.
Denn es wird nicht so sehr der Zufluss neuen
Geldes in festverzinslichen Werten angelegt, wie
die bisher bestehender} Bankguthaben zum An-
kauf von Renten benutzt werden. Die Depo-
sitenglaubiger erhalten beim Erwerb guter fest-
verzinslicher Werte auch noch auf Basis der
jetzigen Kurse eine bessere Verzinsung, als sie
ihnen fur ihr Guthaben von den Banken gewéahrt
wird. Daneben glauben sehrvieleKaufer auch noch
eine Avance im Kurse erwarten zu konnen,
indem sie annehmen, dass die gegenwartige
Steigerung der Rentenwerte eine Fortsetzung-
erfahren wird.

*

*

Interesse ist so gross, dass
ungiinstige Nachrichten fast ohne Einfluss auf
die Kursgestaltung bleiben. Die Meldung, dass
die Rohrenpreise sich nunmehr doch nicht
aufrechterhalten lassen, obgleich die Mannes-
mann - Réhrenwerke zuerst versucht hatten
(trotzdem, die Verhandlungen zum Wiederaufbau
des Syndikats gescheitert waren), an den bis-
herigen Rabattsatzen festzuhalten, war ohne
Wirkung auf den Montanaktienmarkt. Das ein-
zige Gebiet, wo Abschwéachungen zu verzeich-
nen waren, bildete der Markt der Schiffahrt-
wert e, weil der Kampf zwischen der Hamburg-
Amerika-Linie und dem Norddeutschen Lloyd
sowie die gleichzeitigen Meldungen von einer

Das sjrekulative

Herabsetzung der Frachtraten, von der haupt-
sachlich der Verkehr mit dem La -Plata be-,
troffen wird, der Spekulation wiederAnlass zu

einiger Verstimmung gaben. Aber in den ersten
Tagen dieser Woche war auch hier ein Um-
schwung zu bemerken. Die Holland-Amerika-
Linie hat nochmals den Versuch gemacht, mit
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der Hapag in Verhandlungen zu treten, und diese
hat sich bereit erklart, den Nordatlantischen
Schiffahrtpool bis Ende Februar zu verlangern
und diejenigen Zwischendeckspreise aufrecht-
zuerhalten, die am 1. Februar in Geltung waren.
Diese Nachricht I6ste an der berliner Borse
die Hoffnung aus, dass die Geneigtheit zu einer
Einigung vorhanden ist. Es wird notwendig'
sein, nahere Mitteilungen abzuwarten, bevor
man diesen Optimismus teilt. Im Prinzip hat
sich die Haniburg-Amerika-Linie niemals ge-
weigert, den Pool in der nordatlantischen Fahrt
zu verlangern, sondern nur eine hdéhere Quote
gefordert. Es ist daher sehr begreiflich, dass,
sie bereit ist, in Verhandlungen einzutreten, zu-
mal sie an einer Herabsetzung der Frachtraten
gar kein Interesse hat, wenn auch die ubrigen
Gesellschaften hiermit nicht Vorgehen; ihr liegt
nur daran, nicht durch die Quotenbemessung*
des Pools an die Gesamtzahl der zu beférdern-
den Personen gebunden zu sein; sie kann daher
durch grossere Propaganda usw. einen starkeren
Zustrom an Passagieren erhalten, ohne dass des-
halb die Zwischendeckspreise herabgesetzt zu
werden brauchen. Eine solche Ermassigung:
kann far die Hapag nur dann einen W ert haben,
wenn die uUbrigen Schiffahrtgesellschaften sie
nicht gleichzeitig vornehmen. Es kommt weiter-
hin in Betracht, dass vorlaufig noch nicht samt-
liche neuen Schiffe dem Verkehr Ubergeben sind,
so dass die Notwendigkeit, fur den.vermehrten
Schiffsraum Fahrgéaste zu erhalten, in diesem
Monat, fur den sich die Gesellschaft nur ge-
bunden hat, noch nicht im vollen Masse vor-

handen ist.

* *

*

Kassamarkte wurden zum Telil
betrachtliche Kurssteigerungen erzielt.
Aber es ist unmdglich, im einzelnen besondere
Grinde fur diese Steigerung anzugeben. Die
Spekulation bemihte sich auch nur in seltenen
Fallen nach Ursachen zu suchen, und soweit sie
auf irgendeine bestimmte Tatsache hinwies, han-
delte es sich fast immer um Dinge, die lange
bekannt sind. Die einzige Ursache der Steige-
rung war nur die, dass die Bankiers dem Publi-
kum solche Werte zum Ankauf empfahlen, die
im Vergleich zu den gezahlten oder zu erwarten-
den Dividenden nach ihrer Ansicht einen zu
niedrigen Kurs haben. Eine sehr feste Ten-
denz bestand fur Terrain werte, weil der
flissige Geldstand die Hoffnung auf eine Be-
lebung des Grundst;icksmarktes aufkommen
lasst. In den massgebenden Kreisen ist man
durchaus noch nicht so fest davon Uuberzeugt,
dass die niedrigeren Zinssatze auch den Handel

Am
recht

in  Grundsticken wesentlich -beleben und
grossere Neubauten vorgendmmen werden. Die
Held & Francke A.-G. sprach z. B. in ihrem
Geschaftsbericht nur die Hoffnung auf eine

leichte Besserung aus, und bis jetzt ist jeden-
falls Uber gréssere Grundsticksverkaufe nicht
berichtet worden. Wenn die Hypothekenbanken
in der Lage sind, wieder Pfandbriefe in starke-
rem Masse aUzusetzen, werden sie auch! das Be-
streben haben, Hypotheken zu geben, und dies
kann, wenn es sich auch hierbei nur um erst-



stellige Objekte handelt, den Grundsticksmarkt
gunstig beeinflussen. In den letzten Tagen hat
auch eine grossere Nachfrage nach Hypotheken-
pfandbriefen stattgefunden. Die gegenwaéartigen
Kurse bieten jedoch noch immer eine so hohe
Verzinsung, dass Hypotheken sich zu ent-
sprechend hohen Séatzen schwer unterbringen
lassen. Erst im Frihjahr kann sich zeigen,
°b der flussige Geldstand tatsachlich auch am
Baumarkt eine Wandlung hervorrufen wird.
Bruno Buchwald.

Umschau.

Generalversammlung-Taktik. M|t trefllicher

Regie hat die Leitung der Heldburg A.-G. fir Bergbau ihr
Programm durchgefuhrt, das) den Erwerb der Kuxen-
nrajorititen der vier Unstrut- bezw. Finnewerke des
Pfirstenkonzerns betraf, der Gewerkschaften Reichskrone,
Richard, Burggraf und Bernsdorf. Die Transaktion ist
heute unter Dach und Fach. Causa finita. Heldburg, das,
uur einem dringenden Bedirfnis abzuhelfeli, seinerzeit
Rastenberg Uberteuer erworben hat, hat jetzt, so sagt man
“en Aktionaren wenigsten', Absatzquoten (bezw. die Aus-
s'cht darauf!) genug, um dieses Rastenberg auch vorteil-
haft ausnitzen zu kénnen. Lehrreich an dieser jungsten
Beldburgaffare ist es nun, zu beobachten, welch Meister-
werk vollendeter Generalversammlungtaktik und kluger
Regie der ganze Hergang in seiner technischen Behandlung
darstellte. Die Sachlage war nicht eben einfach fur den
Herrn Regisseur. Die Deutsche Bank liquidiert den
hurstenkonzern, recht haltbare Faden laufen von ihr auch
211 Heldburg hintber. Massgebende Personlichkeiten von
Heldburg (so besonders Geheimrat Kempner) fuhren auch
hR Leitung bei der Gruppe der Finnewerke. Hier lagen
Passangeln. Jede Mdglichkeit der Anfechtung des Geschéfts
Musste vermieden werden. Nicht der kleinste Anhaltspunkt
hurfte dafur vorhanden sein, dass andere als rein sachliche
Interessen die Verwaltung zur Beflrwortung des Geschafts
Weben. Dass die Deutsche Bank mit der Abstossung der
Pinnewerke einen Schritt weiter in der Loésung des
Pnrstenkontos kam, durfte nie mehr als eine unver-
meidliche und selbstverstandliche Folge des Geschafts-
v°rgangs werden. Gutachten Unbeteiligter werden vor-
e‘egt, die Banken waren mit ihren Aktien in der General-
versammlung nicht vertreten, der AufsichtratsVorsitzende,
Herr Kempner, enthielt sich der Abstimmung: alles war in
Ordnung. Die Aktionare entschieden selbst, und nur dis
Nanz ,unbeteiligten* Aktiondre und sie genehmigten mit
grosser Mehrheit die Transaktion. Nicht, weil sie etwa
hie Unstrutwerke fir einen so besonders erwiinschten
A ertndgenszuwachs hielten, sondern weil die Betreiber des
Geschéfts ihnen nachwiesen, dass ein Zwang vorlag.
ass die Berufung auf den Zwang von heute das Ein-
gestandnis des Fehlers von gestern bedeutete, kam wohl
heQ wenigsten Aktiondren zum Bewusstsein. Die Regie
Happte vorziglich. Herr Kempuer sollte aber auch in
her Versammlung selbst Gelegenheit finden, sein taktisches
beschick zu erweisen. Er, der gewiegte Jurist, hat in

der Generalversammlung der Heldburg-Versammlung
eine neue Note gefunden, Und er wird damit Schule machen.
Die Firma Gebr. Dammann in Hannover machte in der
Versammlung Schwierigkeiten, sie bekampfte die Antrédge
der Verwaltung und legte (wie das so Ublich ist, wenn
man als Opponent tUberstimmt wird und den Aktionédren,
von denen man sich Vollmachten erbeten hat, doch den
Beweis kraftiger Aktion liefern will) Protest gegen die
Beschliisse zu Protokoll ein. Das vollzog sich ganz regular.
Dann aber kam das Neue. Jetzt, nach dem Vollzug der
Abstimmung, trat der Vorsitzende scharf in den Vorder-
grund. Er, der Jurist, forderte und erhielt von der Ver-
sammlung die Autorisation, gegen den Protestler, den
Friedens- und Geschéftsstorer, sofort mit einer Feststellung-
klage, dass der Protest unbegriindet sei, vorzugehen. Die
Klageandrohung wurde noch besonders gewiirzt mit der
Aussicht auf hohe Kautionsleistung, deren Stellung von
dem Protestgegner verlangt wurde. Eine neue Methode,
opponierenden Aktionéren die Lust zu Anfechtungklagen
zu nehmen, ja, sie moglichst von der Einlegung von
Protesten abzuschrecken. Herr Kempner hatte vollen
Erfolg, die Firma Gebr. Dammann erklarte kurz nach der
Versammlung, dass sie auf die Verfolgung des Protestes
verzichte. Sie begriindete diesen Entschluss mit der Tat-
sache, dass das Aktienrecht nicht das Berggesetz ist und
dass das Aktienrecht nicht wie das Berggesetz eine Be-
stimmung enthalt, wonach Beschliisse angefochten werden
konnen, wenn sie nicht zum Besten eines Unternehmens
gereichen. Sehr richtig. Aber dass Heldburg eine Aktien-
gesellschaft und keine Gewerkschaft ist, das hat die Kuxen-
firma Gebr. Dammann doch schliesslich schon vor der
Heldburg-Generalversammlung gewusst, ebenso wie sie
das Aktienrecht schon vorher gekannt haben durfte. Ihr
Protest war eben ein formaler. So mag man es in diesem
Falle nicht bedauern, dass der Protest vor dem ersten
Windhauch, vor der Drohurg mit der Feststelluiigklage
zerstob. Und man kann die Regieleistung Kempners mit
einem Aasthetischen Genuss aufnehmen. Aber es ware doch
recht bedenklich, wenn Herr Kempner Schule machen
wirde, wenn andere Versammlungleiter die Lehren der
Heldburg-Versammlung ohne weiteres akzeptierten. Denn
es konnte wohl sein, dass dann aus der Abwehr von
Protesten durch die ,Feststellungklage®, die in einem
Falle einmal berechtigt oder doch ertraglich sein kann,
sich ein System der Einschiichterung von Opponenten
ergeben wirde, deren rechtlichem Vorgehen, wenn sie in
der hoffnunglosen Minderheit sind, sich ohnedies unzahlige
Schwierigkeiten in den Weg stellen. So zeigt die
Kempnersche Regieleistung einen Weg zur weiteren Her-
abdruckung der Chancen von Minderheiten, den niemand
gerne allgemein beschritten sehen mochte. Das aber ist
eine Sache fur sich. Bei Heldburg hat die kluge Taktik,
die Regie, alles erreicht, was uberhaupt erreicht werden
sollte. Die Fehler, die trotzdem gemacht worden sind,
liegen auf ganz anderem Gebiet. Sie liegen in der Politik
des Gehenlassens, die bei Heldburg angewandt wird, sie
liegen darin, dass, ungeachtet der vorhandenen Erkenntnis
der Unhaltbarkeit der Zustande, Heldburg von einer Trans-
aktion zur andern, von einer Fusion usw. zur neuen
geleitet wird, ohne dass man den Mut fénde, einmal
grundlich bei Heldburg selbst aufzurdumen. Man hat die



unvermeidliche Heldburg-Sanierung wieder einmal vertagt.
Auch das war ein Regiestick: wollte man doch zuné&chst
das Finnegeschéft lancieren, es nicht durch die Kompli-
zierung mit einer Kapitalneuordnung beiHeldburg gefahrden.
Denn das F'innegeschéft billigten die Aktionare wohl nur
deshalb so glatt, weil sie feine kluge Regie !) sahen: es
kostet uns heute nichts, weder neue Aktien, noch Vorzugs-
aktien, noch Zurablung, nichts: nur die Abstimmung.
Aktionare glauben gerne an Hoffnungen, die man erweckt,
sie glaubten, dass der Unstrutkauf Heldburg nutzen werde.

Divide et impera! Die Heldburg-Entwicklung ist ein
langsichtiges Geschaft, s;e zerféallt in viele Akte. Der
nachste soll nun ja wohl, so etwa in zwei Jahren, die

Sanierung sein. Wer weirs, mit welchen Modalitaten, mit
welchen neuen Projekten verknipft! So wird sich eist
in der Folge zeigen, ob die Regieleistung vom Januar 1914,
die Generalversammlulgtaktik, nicht nur ein kurzlebiger
Eifolg gewesen ist, ob nicht in der Zukunft sich rachen
wird, was man heute versaumt hat.“

Man schreibt mir: ,Die Zeit,

Brauerei-Bilanzen. . L
da die Brauereien ihre letzt-

airriga Bilauz zur Verbffentlichung gebracht haben, ist
voiuber. Es bedarf nicht des scharfen Auges des
Kritikers, um herauszufinden, dass auf der Aktivseite

die immer grosser werdenden Posten der Debitoren und
des Hypotheken-Kontos in keinem Verhdaltnis zu den
Ubrigen Vermdgensobjekten der Brauereien stehen. Manche
Brauereien buchen auch Hypotheken-Darlehnskonto | und
Hypothekendarlehns-Konto 11; ich meine, die Bezeichnung
Hypotheken-Darlehnskonto Il ware fast tberall am Platze,
denn von Hypotheken erster Gite kann bei den Aus-
leihungen seitens der Biarereien wohl nie die Rede sein.
Dass viele Brauereien, um ihren Absatz zu erweitern, sich
zu kleinen Hypothekenbanken entwickelt haben, steht fest.
Wenn somit das Brauereigewerbe, um konkurrenzféhig zu
bleiben, mehr als ein anderes gezwungen ist, sich seinen
Abnehmerkreis zu schaffen und zu erhaben durch Hergabe
von Dailehen und Hypotheken, und wenn diese finanzielle
Unterstitzung von Kunden und solchen die es werden

wollen — manchmal nicht die besten Elemente, denn das
Wort: ,Wer nichts wird, wird Wirt“ ist mitunter am
Platze —, uber die eigene finanzielle Kraft der Brauerei

weit binausgeht, so hat man hie und da zu einem anderen
Mittel gegriffen, um die Debitorenposten oder dasPlypotheken-
konto nicht ins Ueberméssige anschwellen zu lassen, und ist
man auf folgenden Ausweg, gekommen. Man sorgt dafir,
dass einem Wirt oder demjenigen, der es werden soll, die
erforderliche finanzielle Unterstitzung von dritter Seite
wird, und nun Ubernimmt die Brauerei dieser dritten Seite
gegenuber fur das dem Wit gegebene Darlehen die
selbstschuldnerische Bilrgschaft. Es istzweifellos,
dass solche Birgschaft« n der meisten Brauereien als ein-
wandsfrei angesehen werden kdnnen, und aus diesem Grunde
diurften derartige garantierte Geltgeschéafte bald mehr in
Schwung kommen. Fur die Aktionare von Brauerei-Aktien
entsteht indessen hierbei eia bedenkliches Moment. Die
Geschaftsberichte und Bilanzen der Brauereien enthalten
nirhts von derartigen Birgschaften, was aber gefordert
will man sich ein genaues Bild von der
Bei den Bank-

werden muss,
betreffenden Brauerei-Bilanz machen.
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Bilanzen verlangt man zu wissen, wie hoch sich das
Wechselobligo usw. belauft, obwohl dies wohl selten fiur
die Bilanz ein so schwerwiegendes Moment bildet, wie
bei den Brauereien das Obligo den ,Selbstschuldnerischen
Verpflichtungen Dritten gegenuber fur die an Wirte
gewahrten Darlehen“. Alle Verwaltungen der Brauereien
sollten deshalb in ihren Berichten sagen, wie hoch sich
der Betrag der diesbezuglichen Verpflichtungen belauft,
und wo es in den Berichten nicht erwahnt wird, sollten
die Aktionare darauf seheD, dass ihnen in den General-
versammlungen ein diesbezuglicher Aufschlul gegeben
wird."
In der ,Welt am Montag" beschéftigt
sich Bruno Buchwald ausfihrlich
mit geschaftlichen Vorgangen bei der ,Frauenbank, E. G.
m. b. H.* in Berlin-Wilmersdorf. Buch vald erhebt gegen
die Geschaftsfiuhrung der Bank Anklagen, deren wesent-
lichster Inhalt sich wie folgt zusammenfassen lasst. Die
Frauenbank, die im Jahre 1912 an arbeitendem Kapital,
d. h. an Mitgliederguthaben, Kreditoren und Reserven
insgesamt rund 247 000 M zur Verfugung hatte, erzielte
hiermit einen Bruttogewinn von ca. 46 000 c4l. Es ist aus-
geschlossen, dass aus dem regularen Bankgeschaft eine so
hohe Gewinnquote erarbeitet werden konnte, es miuissen
daher wohl noch andere, gewinnbringende, aber riskante
Geschéfte gemacht worden sein. Und Buchwald bestatigt,
dass nach seinen Informationen von der Frauenbank zweit-
stellige Hypotheken mit Damno erworben worden sind,
die zum Nominalbetrage in die Bilanz, und noch dazu
unter der Rubrik ,Bdrsenfahige Effekten und Wertpapiere®
eingestellt worden sind, was zweifellos eine Bilanzver-
schleierung involviert.— Wir haben anlasslich dieser gra-
vierenden Vorwirfe Gelegenheit genommen, mit der
Geschéltsleitung der Frauenbank eine Besprechung der
ihnen zugrunde liegenden Tatsachen herbeizufihlen. Der
Hauptinhalt der Unterredung wird in einem uns von der
Frauenbank zugehenden Briefe rekapituliert. Plier heisst es:
+,Es entspricht den Tatsachen, dass wir, um die
Existenz von Mitgliedern zu retten, drei |. Hypotheken,
von welchen keine 30000M (berstieg, Ubernommen
haben und alsdann solche bei passender Gelegenheit an
Hypothekenbanken weitergegeben haben. W ir haben
bei diesen Geschaften uns durch irgendein Damno in
keinem Falle bereichert. Alsdann haben wir 1912
zwei Hypotheken von 95 0C0O M durch eine hiesige
Treuhandgesellschaft aus einer Nachlafsmasse erworben,
bei welchen uns irr Anbetracht unserer sozialen Be-
strebungen ein grésseres Damno bewilligt wurde, weil
wir gleichzeitig den Niessbrauch der Grundstiicke Uber-
nahmen und uns verpflichteten, die Grundsticke in
vollstandig guten baulichen Zustand zu versetzen. Diese
beiden Hypotheken von 95000 M sind mit dem An-
schaffnrgpreis zuzuglich der Unkosten mit insgesamt
43 000 M in die Bilanz gestellt worden. Die Grund-
sticke sind von uns ausgebaut und die Hypotheken
zum Nominalwerte inzwischen bar verkauft worden.
Einen Reingewinn haben wir hieran von ca. 55000 M
erzielt, der dem Geschéftsjahr 1913 zugute kommt. Wir
sehen es selbst ein, dass es nicht richtig war, Effekten
und Wertpapiere (Hypotheken) in eine Rubrik zrtsammen-
und werden deshalb die vorjahrige Bilanz

Gs. Frauenbank.

zuziehen



entsprechend andern und nebst der diesjahrigen der

Generalversammlung zur  Genehmigung vorlegen.

Weitere Damnohypotheken haben wir nicht erstanden.

Wenn wir dieses Geschaft, welches zu unserer Unter-

stitzung uns angeboten wurde, s. Zt. nicht gemacht

hétten, so waren wir nicht in der Lage gewesen, auf
sozialem Gebiete ohne jede Vergltung so viel Gutes
zu leisten.”

Die Frauenbank hat also in der Tat durch die von
Buchwald gerligten Damnogeschéfte eine gewaltsame Ge-
'vinnsteigerung herbeigefihrt. Dass das Einsetzen der
2" eitstelligen Hypotheken in die Bilanz zum Erwerbspreis
(worunter die Frauenbank Erstehungpreis plus Kosten
zur Renovierung der stark verwahrlosten Grundstiicke ver-
banden haben will) und nicht, wie Herr Buchwald schrieb,
2uta Nominalwerte erfolgte, erscheint unerheblich gegen-
Uber der Tatsache, dass die Frauenbank, die mit ihrem
vorderhand noch geringen Kapital die denkbar grosste
Vorsicht obwalten lassen sollte, sich (berhaupt auf das
Sctilupfrigg und Uberaus gefahrliche Terrain des Berliner
Gtundstiicksgescbaftes begibt. Vor allem aber nicht er-
heblich im Vergleich mit der groben Bilanzunklarheit, die
durch das Veibuchen von 43000 M zweitstelligen und
12000 M erststelligen Hypotheken auf dem insgesamt
87000 M betragenden Effektenkonto erzielt worden ist.
Man braucht sich gar nicht einmal daran zu stossen, dass
das Konto ,bodrsenféahige .Effekten und Wertpapiere"
benannt ist, denn immerhin ist die Auslegung akzeptabel,
dass es sich um ein Konto fur ,bdrsenfahige Effekten
I'nd andere Wertpapiere“ handelt. Aber ein Hypotheken-
brief ist juristisch betrachtet ja gar kein Wertpapier, auf
keinen Fall darf daher seine Verbuchung unter Effekten,
Worunter Aktien, Obligationen, Lose, Pfandbriefe usw.

verstehen sind, erfolgen. Eine Bilanz, die einen der-
artigen bosen Fehler enthalt, ist zweifellos ihrer Unrichtig-
keit wegen anfechtbar, und es ist nur allzu verstandlich,
dass die Frauenbank sich nunmeht dazu entschlossen hat,
mnachtraglich die Bilanz neu aufzustellen, ein regulares
Mypothekenkonto auszuweisen und sie neu genehmigen zu
'aasen. Der gauze Vorgaog beweist jedoch — ganz
abgesehen davon, dass Uberhaupt die ganze hier sehr
e'genartige  Verquickung des philantrophisch - sozial-
politischen Momentes mit dem Bankgeschaft in der bei
der Frauenbank anscheinend tblichen Form recht gefahrlich
Werden kann —, dass in der verantwortlichen Leitung
der Frauenbank zum mindesten ein sehr weitgehender
bblettantismus zu herrschen scheint, der keine gunstigen
Perspektiven fur die Genossenschaft eroffnet. Selbst wenn
Vorlaufig keine weiteren erheblichen Missgriffe vorge-
bommen sein sollten, und die Gbrigen anscheinend zum Teil
techt undurchsichtigen und auch laienhaft angefassten
Nt Schafte glucklich ablaufen sollten, muss doch im Interesse
der mit Kapital an der Genossenschaft beteiligten Frauen
driugen(j eine grindliche Revision des ganzen geschaft-
lichen Aufbaues und das Eindringen von grundlich bank-
technisch geschulten Elementen in die Bank gefordert
Werden. Wenn auch sonst im privaten Leben die Naivitat
ot>d Harmlosigkeit einer Frau ihren Liebreiz sehr erhdhen
kann, so muss sie sich doch, weDn sie mit anderer Leute
“aMd Bankgeschafte betreiben will, schon etwas Sach-
kenntnis aneignen.
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Herr Hans Leuss schreibt: ,Die

Gutertaxen. enorme Preissteigerung der Guter,

besonders im Osten, fihrt bekanntlich und erfahrunggemass
zu einer entsprechenden Steigerung der Beleihungtaxen
und der Beleihungen selbst. Das lebhafte Geschaft in
Gutern und der Erbgang bei nicht gebundenen Gitern
belasten diese Giter nach dem Massstabe der gestiegenen
Preise und verwéssern die Grundrente. Diese Eigen-
timlichkeit der Grundrente, sich selbst zu eskomptieren,
ist zwar allgemein anerkannt und bekannt, aber niemand
kennt ein Mittel gegen dies Uebel. Au eine Aufhebung,
ja auch nur an einen Abbau der Getreidezélle ist einst-
weilen kaum zu decken. Immerhin darf man annehmen,
dass die wirtschaftliche Entwicklung einmal tber die Korn-
zolle auch in Deutschland zur Tagesordnung Ubergehen
wird, zumal der Weltmarktpreis fiir Weizen sich voraus-
sichtlich dauernd erhdéhen wird.. Wenn mit dieser zu er-
wartenden Erhéhung der Kornpreise auf dem Weltmarkt
nicht ein Abbau der deutschen Kornzdélle Hand in Hand
gehen wird, so muss der Gegensatz der allgemeinen Inter-
essen und der privaten (der Kornbaugiter) sich einmal
zu solcher Scharfe zuspitzen, dass die Kornzdlle plétzlich
und unvermittelt dem Ansturm des allgemeinen Interesses
erliegen. Die Erschitterung der Gilterpreise wirde in
dies. . Falle den Landschaften sehr verhangnis-
voll werden. In den ausgezeichneten Memoiren des
Marschalls v. Boyen, die kirzlich bei Robert Lutz in
Stuttgart in neuer Ausgabe erschienen sind, findet sich im
1. Bande Seite 219 und 220 folgende bemerkenswerte
Stelle: ,Zu allen diesen Bedurfnissen kam noch ein
anderes, schwieriger zu beseitigendes Uebel, die Ver-
schuldung des Adels. So wohltatig auch der schon unter
Friedrich dem Grossen ausgefiihrte Gedanke war: in den
Provinzen Kreditanstalten zu bilden, durch die der Guts-
besitzer zu massigen Zinsen Kapitale auf seine Grund-
sticke geliehen bekommen konnte, so hatte dieser an-
scheinend gute Gedanke doch auch grosse Uebelstande
herbeigefuhrt. Verleitet durch die hohen Getreidepreise,
welche die lange dauernden Seekriege gleich nach der
Errichtung der Landschaften in einer Reihe von Jahren
herbeiftihrten, hatte man diese zu einem Massstab Uber
den Wert der Guter bestimmt. So waren Gutstaxen zum
Vorschein gekommen, die den alten Grundpreis drei-,
vier- und mehrfach iberstiegen; auf diese fingierten Taxen
waren den Gutsbesitzern Kredite bewilligt, die weit Uber
den wirklichen Wert hinausreichten. Der Adel hatte sich
dadurch auf einmal reich geflhlt, seine frihere einfache
Weise mit stéadtischem Wohlleben vertauscht und deshalb
versdumt, die ihm durch eine Reihe von Jahren zugeflossene
gréssere Einnahme zur Abtragung seiner Schulden zu
benutzen. Diese Té&uschung hatte der Krieg plotzlich
zerstort; das Getreide und mit ihm die Grundsticke ver-
loren auf einmal ihren Wert, wahrend die Grosse der zu
zahlenden Zinsen immer dieselbe blieb  Der grosste Teil
der Gutsbesitzer waren eigentlich nun nicht mehr Eigen-
timer, sondern Ubersetzte Pachter. Diesem ungiinstigen
Verhéaltnis schieibe ich es auch zu, dass sich mehrere
Gutsbesitzer nicht so selbstandig gegen die Franzosen
benahmen, als man es sonst wohl von ihnen hatte er-
warten konnen; ein Mann, der mit grosser Schuldenlast
zu kampfen hat, verliert gewdhnlich den freien Blick und



das Gefuhl fur die Erhaltung des Vaterlandes, er ordnet
sich allen Verhéltnissen unter, wenn diese nur die Aussicht
geben, dass er fortdauernd die Zinsen zahlen kann, wéhrend
ein freier Eigentimer, wenn es sein muss, zur Erhaltung

des Vaterlandes selbst seine Hutte opfert.”

Oedanken (ber den Geldmarkt.

Mit einem kithnen Ruck hat die Bank von England
in der verflossenen Woche ihren Diskont weiter um ein
volles Prozent ermaéssigt und kommt mit der hierdurch
erreichten Bankrate von 3% den tatsachlichen Verhalt-
nissen des Marktes nun einigermassen nahe. Zwar ist der
Strom von Anlage suchendem Geld zunéchst noch zu stark,
um in den Verhdltnissen des offenen Marktes Stabilitat
und Ruhe zu ermdglichen; vielmehr ist der Privatdiskont
sofort nach der Ermassigung wieder bedeutend gewichen
und jetzt bereits auf unter 2% gesunken. Es handelt sich
aber wohl hier mehr um ein kraftiges Ausschlagen des
Pendels, wie es so radikale Umwalzungen im Markte mit
sich bringen, und man darf annehmen, dass sich nach
Befriedigung des augenblicklichen stiirmischen Wechsel-
bedarfs wieder normalere Raten herausbilden werden, die
zu dem neugeschaffenen Banksatz von 3% im richtigen
Verhaltnis stehen.

Gewiss sind die Reserven des offenen Marktes ausser-
ordentlich gross, wie schon der Stand der Privatdepositen
bei der Bank im letzten Ausweise ergibt, es bleibt aber
zu beriicksichtigen, dass noch sehr erhebliche Steuerbetiage
an den Fiskus abzufiihren sind. Ausserdem muss die Fille
der Anleiheemissionen, wenn ihr Gegenwert auch teilweise
in Lombardstreet wieder zur Ausleihung gelangt, schliesslich
doch dazu fihren, die Mittel des Marktes zu verringern.
Auch ist zu beachten, dass mit dieser Erméassigung der
Séatze die fremden Devisenkurse in London noch weiter
betrachtlich gewichen sind, so dass der befriedigende Fort-
gang der Goldversorgung in der nachsten Zeit in Frage
gestellt wird. Namentlich' kénnte von Frankreich starkere
Konkurrenz am Barrenmarkte erwachsen. Bisher sind
allerdings die franzdsischen Beziige, obgleich héaufiger von
grosseren Summen die Rede war, nicht sehr bedeutend
gewesen und besonders aus den Ankinften der laufenden
Woche scheint doch der allergrosste Teil in die Bank
von England zu fliessen.

Unmittelbar nach der Londoner Herabsetzung ist nun
endlich auch die Bank von Frankreich um 1/2°/0 herunter-
gegangen und auf den Satz von 3V2/0 zuriickgekehrt, den
sie am 30. Oktober 1912, verlassen hatte. Die Be-
schrankung der Reduktion auf 22°/0 entspricht vollkommen
der ganzen Politik der Bank von, Frankreich im letzten
Jahr, die angstlicher als je darauf bedacht ist, einer Ver-
billigung der Zinssatze entgegenzuwirken, um in ihrem
Programm der Goldthesaurierung moglichst wenig gestort
zu werden. Allerdings ist auch der offene Markt in Paris
nicht so mit Mitteln Uberladen wie die Markte der Nachbar-
Zwar ist das Geldangebot gleichfalls recht gross,
wie in

lander.
es dréangt aber nicht so & tout prix zur Anlage,
London und Berlin. Der Markt prapariert sich anscheinend
weiter fur die Emission heimischer und fremder Anleihen,
besonders der grossen russischen Eisenbahnanleihe und
die spezielle Technik der franzésischen Emissionen bringt
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es mit sich, dass der Einfluss dieser Vorbereitungen sich
wesentlich stérker &ussern muss als an den anderen Platzen.
Mit der Diskontermassigung in Paris sind die fremden
Devisenkurse nunmehr doch wieder etwas gestiegen, ob-
gleich Frankreich am offenen Markte noch immer ver-
haltnismassig hohe Zinssatze hat. Diese Steigerung der
Devisenkurse scheint auch weniger damit zusammenzu-
héangen, dass wieder franzosisches Geld in grosserem
Umfange ins Ausland geht, als mit den letzten Goldkaufen
Frankreichs.

Die ersten Tage des Februar werden nun vermutlich
eine weitere Diskontermassigung der deutschen Reichs-
bank btingen, zu der nicht nur die Reduktion in London
und Paris, sondern auch die weiter ausserordentlich
glnstigen Vtrhaltnisse am deutschen Markt drangen. Da
die Devisenkutse seit einigen Tagen nach unten tendieren
und besonders Check London kraftig gewichen ist, kénnte
auch bei uns eine Erméssigung um ein volles Piozent
immerhin als diskutabel erscheinen. Nach der bisherigen
Politik des Reichsbankprasidenten aber und speziell im
Hinblick auf seine Erklarung, dass das Piogtamm zur
Verstarkung des Goldschatzes der Reichsbank noch bei
mit einer

weitem nicht erfullt sei, wird man wohl
Herabsetzung der Rate auf d% rechnen missen. Der
Ultimo ist hier so leicht vorlibergegangen, wie es die

Matktverhaltnisse erwarten liessen; immerhin war der
Geldbedarf aber an den eigentlichen Stichtagen doch nicht
unbedeutend, da die Geldgeber in der Hauptsache es doeh
wohl vorzogen, ihren Konsorlialanteil an den neuen
preussischen Schatzscheinen am Ultimo vollstandig zu
begleichen und daher nicht so grosse Summen fir den
kurzfristigen Bedarf der Borse zur Verfligung stanten, als
es vorher den Anschein hatte. Vielleicht wird auch im
Februar der Ueberfluss an Tagesgeld nicht mehr so stark
sein, da die in den letzten Tagen bedeutend gewachsene
Kaufbewegung am Kassamarkt den Bedatf an taglichen
Geld bedeutend vermehren muss.

Eine weitere Diskontermassigung nach der deutschen
Reduktion wird in Wien zu erwarten sein. Zwar ist dort
die Entlastung noch keineswegs in dem Marse fort-
geschritten wie in dem westlicheren Europa, uni die
Anspriche zum Ultimo scheinen wiederum nicht unerheblich
gewesen zu sein. Doch wird man im Laufe des Februar
mit raschen Ruckflissen rechnen durfen, zumal durch
fremde Kéaufe Osterreichisch-ungarischer Renten die aus-
wartigen Guthaben der Oesterreich-Ungarischen Bank
sowie der Privatinstitute fortgesetzt steigen. Im Zu-
sammenhang hiermit hat die Kronendevise in der letzten
Zeit eine bedeutende Hoherbewegung erfahren, die bereits
die ersten Goldkaufe in London ermdglichte. Auch nach
Russland wendet sich das \vcotonropdiSche Kapital jetzt
wieder starker, und es sind besonders rr-rbelwechsel von
London, Berlin und Paus aus lu giGssen Summen in
Pension genommen worden. Auch die russische Devise
konnte hiervon profitieren und nahert sich in Deutschland
bereits wieder der Goldparitat, obgleich die Expori-
tatigkeit des Zarenreiches zur Zeit recht gering ist. Da
durch die Emission in Paris der russischen Finanzver-
waltung wieder bedeutende neue Guthaben im Auslande

entstehen, wird man annehmen durfen, dass die feste
Tendenz des Rubels sich trotz der saison motte im
Justus.

Export noch weiter behaupten wird.
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Plutus-Merktafel.

1 Dusseldorfer Borse. — Ironmouger- Berich >
— MedioliquilationBriissel. — Deutsch-

Freitag, lands Branntwein- u. Zuckerstatitik
13. Februar 1 — Dekadenausweis luxemburgische
Man notiere auf seinem Kalender vor;) 5% Er]r:enrz\/-\/'_é'ig;g(f:ahk;r‘iakagr;br_Rit?ér Va Der
. . Dusseldorfer Bérse. — Ironmonger- fabrik Genthin.
Freitag, Bericht. — Januarausweis Libeck- Bankausweis New York. — Pramten-
6 Februar Biichener  Eisenbahn. —  G.-V.: erklarung Paris. — G.-V: Maklerbank
«7.°/o | Wickuler-Kupper-Brauerei. in  Hamburg, Hannoversche Bank,
Bankausweis New York. — G.-V.: Ottenseuer Bank, Stock & Co., Spiral-
Warschau-Wiener Eisenbahn, Waren- bohrer Werkzeug- u. Maschinenfabrik,
Sonnabend, creditaDStalt Hamburg, Grundkreditbank Kollmar. <& Jourdan Akt. Ges., Aktieis-
7 Eebruar i Konigsberg, Hamburg-Altonaer Central- Sonnabend, spinnerei Aachen, Ver. deutsche Petro-
47kt bahn, Union Hagel-Versicherungs-Ges. 14. Januar leurr.-Akt.-Ges., Held&FranckeAkt.-Ges..
— Schluss der Zusammenlegungfrist 59 Bremer Rolandsmuhle,  Mechanische
Aktien Samoa Kautschuk-Compagnie. Baumwollweberei lKaufbeuren, Magde-
Essener Borse. — Reichshankausweis. — burger Hagelversicherung-Ges., Akt.-
Sudafrikanischer Goldminenausweis. — Ges. f.hI\Nag%nbau vorm. #].‘“l\feuss I L'.
Montag, Transvaal Chamber of Mines. G.-V.: _FSIC uiS” er EUmtayﬁc ||fs_ Brfe_uligrel
9. Februar Ostafrikanische Bergwerks- u.Plantagen- éraﬁif\flgrlf g:lein;?r::lCR:nnn%“St I kticn
9 Ges., Ver. Huttenwerke Burbach-Eich- :
5% DiideliDgen, Maschmei fabrik Augsburg- Ausserdem zu achten auf:
Nirnberg. Abschlusse der Grossbanken, Geschéfts-
Dusseldorfer Borse. — Piamieneiktarung benchtg Berliner Hypothekenbank,
Buissel. — G.-V.: LuHecker Privat- Preussische Hypothekenbank.
Dienstag, bank, Holzindustrie Hermann Schiitt, Zulass.ur)ganotrage (in Mill. /1.
10. Februar Eisenweik Wilfel, Wieler & Hardt- g;;l]n.30/4AJOE_orItErPunder§tad;e}(DI(eclshe,
57s70 mann. — Schluss der EiDreichungfrist vormtIeLnahmoeyerl. 2 Z%;:Iﬂt@:g;erts-tai:
Rheinisch-Westfalische Land-Ges. anl, 10 5% Obi. Elektrizitats-Liefe-
Repolrts B'IUKSSIebL — 6 'O]-' Bgutnwfoll- rungs-Ges., 30 6% Vorzugs-Aktien
spnnerel Kolbermoor, Ocean-Dampier- Deutsch - Uebersee - Elektrizitits - Ges.
Mittwoch, Akt.-Ges. Flensburg, Flensburger Dresden: 1,25 Aktien Dresdener
H. Februar D‘ampfer-Compagnie, Berliner Hagel- Schnellpressenfabrik Brockwitz b. Cos-
élig% AsgcuraDZ-Ges., Brauerei anlgstadt, wig. Frankfurt a M. 1 Akten
ZW|ckau-QberhoImdorfer Steinkohlen- Reiniger, Gebbert & Schall, 5 Neue
bau-Vereit). Aktien Siemens Elektrische Betriebe.
Essener Borse. — Ironage-Bericht. Augsburg: 6 4% AugsburgerStadtanl
Donnerstag, Bankausweise London, Paris. — G.-V.: Verlosungen:
12. Februar Schultheissbrauerei Akt.-Ges., Berliner 10. Februar: 2% Antwerpener 100 Fr.
8ls % Unions - Brauerei, Spandauerberg- (1903), 4 % Pariser 500 Fr. (1876).
Btauerei. 14. Februar: 2i)2°0 Griechische
') Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer Gber alle fir ihn Nationalbank Pramien-Anl. (1904).

Richtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. tber
®OneralVersammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Nignidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten
2a*in alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in

Zeitungen achten missen. In iforsiv-Schrift sind diejenigen
Sfeignisye gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
lassen. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont i»
fterl n Vr>m geihen Tag de« Vorjahres.

15. Februar: 2'/2°0o Briisseler 100 Fr.
(1902), 3% Ctigdit foncier Egyptien
(1886, 1903, 1911), Freiburger 10 Fr.
(1878), Hollandische 15 Gld. (1904),
Panama-Kanal 400 Fr., 5% Sofia 50 Fr.
(1896).

Warenmarktpreise im Januar 1914

2. 8. 15. 22 29. |

Reizen New York 101 10U/2 102 10U/2 I00V4 cts. per bushel
Weizen Berlin. 19534 198V, 19972 1981/2 199 M. per Tonne
~ais Chicago 6812 65i/4 6659s 6034 6678 cts. per bushel
™ais Berlin 143,50 141,50 142.50 142 — 142,— M. per Tonne
Roggen Berlin 161 1611/2 1623, 162i/4 161,75 M. per Tonne
Uafer Berlin 157,25 157,— 157,75 156,75 156,75 M. per Tonne
"tehi Berlin 19,95 19,95 20,20 20.15 20,15 M. per dz
ROb6l Berlin 65,50 65,10 64,70 64,70 64,80 M. per dz
j'jsen Glasgow — 50/41/2 50/4i/2 50 8i/2 50/9 sh/d per ton
Silber London 267s 26i/2 26Vle 26316 d per Unze
~ Ipier London 64V2 635s 63 6434 6578 £ per ton

London 168V4 167 1671/a 1723/4 181V2 £ per ton
j:ink London 21BS 217ie %(1)5/8 %(1)]5113 %éiq/i i g:: ttgrr:
“lei 191/4
BlaeL:vaS&?eonNe\}v York I182\,/520 12,30 12,85 13— 1285  cts. per amerik. Pfd,
Baumwolle Liverpool 6,69 6,60 6,82 - 6,71 cts, per engl. Pid.
Baumwolle Bremen . 65 631/4 643 65x0 643, Pf. per 7j kg
Wolle Antwerpen 6,17v2 = 6.15 6,221/2 6,27i/2 6,277, Fr. per kg
¢Ucker Hamburg . 9,02i/2 9.10 9.25 9,271/2 9,35 M. pei 50 kg
s 5?3 75 533% 5é37A5 52372 5E137745 Et];, ppeerr 7G’allfgne
g:it;ggltzgnll-la'\lrs;vur\g(ork Standard white 10,10 10,021/2 10.171/3 10,20 10,10 ) M. per 50 kg
Bchmalz Chicago . 10,65 10,80 11,05 ju21/2 1 10,90 j Doll, per 100 Pfd.
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ausserdem aber auch gegen

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

Der Herausgeber des Plutus erteilt grundsatzlich keine Auskinfte (ber die Soliditat und den Ruf von Firmen sowi*

Uber die Qualitdét von Wertpapieren.

nach eingehender Erkundigung bei Sachverstandigen erteilt.

Alle hier wiedergegebenen Auskinfte sind nach bestem Wissen und eventuell
Die Auskunfterteilung ist jedoch eine durchaus freiwillige

Leistung des Herausgebers, fur die er keinerlei vertragliches Obligo Ubernimmt.

Rechtsanwalt Q. in Munchen. A frage: ,1) Wo
findei rieh eine nach Anfangs- und Endtag gentue Zu-
sammenstellung des Reichsbankdiskontsatzes
iiir die letzten 15 Jahre? 2) In lhren Respiechungen
der borsenmassigen Wer pap ere, insb>s auch in Ihren
Empfehlungen zu Kapitatsanlagen glaube ich eine be-
merkenswerte und m. E. unverdiente Nichrberiicksichtigung
stiddeutscher W erte konstatieren zu muisseD, insbes.
der doch sehr guten Eisen- und Versicherurgaktien. Ich
glaube, dass ich im Sinne verschiedener Ihrer Abonnenten
und Leser handle, wenn ich S e bitte, vielleicht ab und zu
auch diesen Werten lhte Au'merksamkeit zuwenden zu

wollen.*
Antwort: 1) Eine vollstandige Zusammenstellung
der offiziellen Zinssatze der Reichsbank seit dem Jahre

1876 bis 1910 inkl. findet sich in der 1912 erschienenen
offiziellen Jubilaumsschrif.: ,Die Reichsbank 1876— 1912,
(Reichsdruckerei). EineZusrmmenstrllung, die die 3 letzten
Jahre entbat, finden Sie in ,Neumanns Kurstabellen®
(M. 6,— pro Jahrgang). 2) Auf de von lhnen gerigte
Verrachla sigung siddeutscher Werte habe ich meinen
Mitarbeiter aufmerk'am gemacht. Der Hauptgrund fur
dieses Vorkommnis Ji»gt naturlich in dem durchaus be-
rechtigten Bestreben meines Mitarbeiters, nur Werte zu
errpfehlen, die einen moglichst grossen Markt haben, was
auf die meist nur an den Bérsen von Minchen und
Augsburg gehandelten siiddeutschen Werte nicht immer
zutrifft.  Nach Madoglichkeit so'l jedoch fortan eine Be-
riicksichtigung stattfindeD.

E. J. in Qorlitz. Auflage: ,Als Abonnent des
Plutus erlaube ich mir die ergebene Frage, ob es in
deutscher Sprache eine Schrift gibt: Wie liest man den
Londoner Kurszettel? Wie unterscheidet man S und
Stuck Notiz.”

Antwort: Die recht ausfiihtlich gehabene Schliff
von Otto Max W ittsiock ,Die Londoner Fondsborse*
(2,50 JC), durfte lhnen auf lhre Fragen befriedigende

Auskunft geben.

A. K. in L.-Schleussig. Anfrage: Ich gestatte
mir die Antrage, ob lhnen etwa ein Buch bekannt ist, das
ahnlich, tvie dies bei ,Neumanns Amerikanische Bahnen“
bezlglich der Eisenbahnen der Fall ist, die Kursbhewe-
gungen der amerikanischen Industrie-Aktien
enthélt. Ob das Buch in englischer oder deutscher Sprache
gedtuckt ist, ist mir unerheblich.”

Antwort: Mir ist nur bekannt: J. Singer, Die
amerikanischen Eisenbahn- und Industriepapiere. Das
Buch bringt Kurstabellen der bedeutenderen Industrie-
papiere vom Jahre 1900-1909 inkl. Seit 1910 ist keine
Neuauflage des Weikes eischienen. Vielleicht ist einer
der Leser des ,Plutus” in der Lage eia analoges Buch in
englischer Sprache namhaft 211 machen.

O. M. in Berlin-Steglitz. Anfrage: ,lch suche
ein Buch, in dem deutlich, besonders fur Laien ver-
sténdlich, dargeste It wird, wie man sich bei Zwangs-
versteigerungen zu verhalten bat, und auch, wenn
man ein Haus Ubernehmen muss in der Zwangsver-
steigerung, welche Kosten dann erwachsen.”

Antwort: Zur Orientierung sind geeignet: Schlegel:
Was muss mau beim Au- und Verkauf von Hausern, Grund-
sticken urd Baustellen wissen? (2 cjt). Schneider:
Das Grundeigentum A. B. C. (1,80 JC). Claus: Leitfaden
far den Hypoihekengldubiger im ZwangsversteigeruDg-
und Zwangsverwaltungverfahren (4 cji). Umfangreichere
Werke sint: Peiser: Zwangsverwaltung von Grund-
sticken (6 c4i). Freund: Zwangsvollstreckung in Grund-
sticken (8 c4i).

Plutus-Archiv.

QjParen bee QPeftBanbefe.
Seide.)

Beide Gruppen werden einem etwas verschiede-
nen Vorbereitungprozess unterworfen, dessen Ver-
schiedenheit darin begriindet ist, dass man die Kokons
erst 6ffnete und kdAmmen muss, ehe man ihre Masse
mit derjenigen der Ubrigen Abféalle zwecks Spinnerei
vereinigen kann. Die

Fadenabféalle (Flockseide, Waltseide, Strazze),
die auch unter dem Namen

»Strusi“ zusammengefasst werden,
zunachst in geheizten Wasserbassins

faulen, was, je Dach der Wéarme, Tage oder
Wochen erfordert. Zweck dieses Prozesses ist, die

Bast- oderLeimschicht derFaden zuzerstéren.
Statt des Faulens kann man auch die

Entbastung innerhalb wenigerTage in warmem
Seifenwasser vornehmen, in welchem ubrigens auch
die in den Wasserbassins gefaulten Abféalle abgespult
werden mussen. Es folgt dann ein

kaltes Waschen, ein

Trocknen und ein

lasst man

») Siehe Plutus Jahrg. 1913 S. 827, Jahrg 1914 S 86, 106 fl

Einsprengen. Etwas komplizierter gestaltet
sich die Vorbereitung der Kokons, die man unter
gleichzeitigem

Stampfen mit warmem Seifenwasser behandelt
oder faulen lasst. An das nachfolgende Waschen,
Trocknen und Einsprengen setzt hier das sogenannte

Dreschen, Klopfen und Oeffnen an, das
mittels besonderer
Maschinen (Dreschmaschinen, Kokondffner)

erfolgt, wodurch die Kokons ged6ffnet und von den
Puppenresten befreit werden, um dann durch den
Oeffner, der im wesentlichen einem Krempelwolfe,
wie er auch in der ubrigen Textilindustrie zur
Verwendung kommt, gleicht, von sonstigen Un-
reinigkeiten befreit und zu einer Ait Watte auf-
geldst zu werden, die dann auf weiteren Maschinen
gekdmmt wird. Alsdann setzen die Prozesse der

Vorspinnerei, des

Feinspinnens, Zwirnens, Putzens und Auf-
haspelns ein, die im Prinzip der Baumwoll- und
Kammgarnspinnerei gleichen. (Schluss folgt.)
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(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 70 HOB.

Darf ein in &rztlicher Behandlung stehender
Angestellter ausgehen, ehe er gesund geschrieben
ist? Die Klagerin war krank gewesen und wollte sich
vom Kassenarzt gesund schreiben lassen. Zu diesem Zwecke
wollte sie ihn eines Sonnabends nachmittags aufsuchen,
kam aber zu spat zur Sprechstunde. Sie mach'e dann
einige Besorgungen und ging auch zur Klavierstunde.
Geschéftsschluss war um 5 Uhr. Die Klagerin wurde am
Sonntag darauf gesund geschrieben. Als sie am Montag
ins Geschaft kam, ist sie entlassen worden, weil sie aus-
gegangen sei, ohne gesind geschrieben zu sein. Das
Gericht erklait die Entlassung fir ungerechtfertigt.

§ 72 Ziffer 1 HGB.
Eigenméachtige Ausfullung

scheines durch den Angestellten.
entlassen worden. Unter anderem gibt die Beklagte als
Grund an, sie habe sich eigenmachtig einen Kranken-
schein genommen, als sie krank wurde, und ihn ausgefullt;
allerdings habe es ihr obgelegen, die Krankenscheine fiur
die Angestellten auszufiillen, sie habe das aber doch nicht
tun durfen, wo es sich um ihre eigene Person gehandelt

des Kranken-
Die Klagerin ist

habe. Dis Gericht erblickt in dem eigenméachtigen Aus-
fallen des Krankenscheines keinen Entlassungsgrund.
(Ui teil der Il. Kammer vom 26. Januar 1914.)

Qteue Biltatuv bet (poClRemrifcfSafi unb bee (Feclife.

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

besprechen.

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

fAlle in dieser Rubrik erwahnten Bicher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes ausserdem aber auch gegen
(Voretosendnng desBetrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.)

Die Wirtschaftsverfassung der Republik Chile.
Zur Entwicklungsgeschichte der Geidwirtschaft
und der Papierwdhrung. Von Dr. Ernst Wage-
mann. Preis geh. M* 6,—, geb. JC 7. Minchen und
Leipzig 1913. Verlag von Duncker & Humblot.

Das Zeitalter der Naturalwirtschaft in Chile..— Die
atbeiiteilige und kapitalistische Ausgestaltung der Pro-
duktion. — Die Salpeterindustrie. — Die Kupferproduktion.
'— Die Landwirtschaft. Das Gewerbe. Die Ent-
faltung des Verkehrs und des Kredits — Die Verkehrs-
mittel. — Der Handel. —m Die Banken. Das Bdrsen-
wesen, insbesondere der Devisenmarkt. — D.e Entwicklung
des Geld- und Finanzwesens.-—Die Geschichte der Wahlung
urtd der Konjunk uren. — Der Wechselkurs. — Die Zahlung-

mittel. — Dre Frnanzen. — Grundlagen und Folgen der
Geldwirtschaft.— Die Fremdenwirtschaff. — Die nationale
Wirtschaftkiaft. — Die Bevdlkerungzahlen. — Der Volks-
charakter.

Berliner Monatskurse. X. Lieferung. Tabellarische
Zusammenstellung samtlicher Notierungen
der Berliner Fondshorse. Nach amtlichen
Feststellungen im November 1913 mit hdochsten
und niedrigsten Kursen, Aktienkapital, O bli-
gationenkapital, Reserven, Zinsterminen,
EmissiOnshaus und Dividenden der letzten
10 Jahre. Herausgegeben vom Verlag der Berliner
Monatskurse G. m. b. H., Berlin W. 35. D;e Berliner
Monatskurse erscheinen nach Schluss jedes Monats.
Abonnement pro Quartal M- 3 50.

Depositenbanken eines Agrarlandes. Eine ver-
gleichende Untersuchung der Banken Mecklenburgs auf
Grund von Monographien und 8 Kurventafeln im Text.
Vou Dr. Hans Dittmar. 10. Ergénzungheft des
Archivs fur exakte Wirtschaftforschung (Thinen-Archiv).
Preis broseh. rjl 10,80. Jena 1913, Verlag von Gustav
Fischer.

Die Entwicklung der einzelnen Banken. — Vorbericbt
Uber die wirtschaftichen Bedingungen der ersten Bank-
Stundungen. Die Monographien. Die Rostocker
Lank als Noteabank. — Der Zusammenbruch der Rostocker
Vereinshank. — Die Rostocker Bank als Kreditbank.
Die Mecklenburgische Hypotheken- und Wechselbank. —

Die Mecklenburgische Sparbank. — Die Vereinsbaak in
Cismar. — Mecklenburgische Bank. — Rostocker Ge-
weibebank. — Die Vergleichung der einzelnen Gescfcafts-
2weige. - Die Passivgeschafte. — Das verantwortliche

Kapital der Banken. — Das Depositengeschaft. — Sonstige
Lassivgeschafle. — Die Aktivgeschéafie. — Allgemeines —
Die bereiten Mittel. Das Diskontgeschéaft. Das
Lombardgeschéaft. — Das Kontokorrentgeschéft. Das

Effektengeschéft. — Beteiligungen und Konsortialgeschafte
Das L quiditatproblem. — Literatur. Ergebnisse und
Folgerungen.

Zeitschrift fur die Gesamte Versicherungs-Wissen-
schaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein
fur Versicherungs Wissens chaft. Schriftleitung
Prof. Dr. phil. et jur. Alfred Manes. Band XIV.
1. Januar 1914. 1. Heft. Betlm 1914. Erast, Siegfried
Mittler & Sohn, Kgl. Hofbuchhandlung.

Gemeinnitzige Fonds bei privaten Feuerversicherung-
Anstalten. Von Prof Dr. jur. Rehm, Sttassburg. — Die
Verwaltungkostender Volksversicherung. Von Mathematiker
Wendt, Berlin. Vom Grundsétze der allgemeinen
Gefahrendeckung im Seeversicherungrecht,1 insbesondere
die Gefahr des Verschuldens der Schiffsbesa’zung. Von
Landgerichtsdirektor Dr. jur. Ritter, Hamburg. Ueber
die Bewertung der Albuminurie durch den Lebensver-
sicherungarzt. Von Siabsatzt Dr. Frick, Berlin. Die
neuen HagelversicherungbediDgungen. Teil I. Von Kammer-
gerichtsrat Hagen, Betlin. Der Behau ungzustand
und die Beziehungen zwischen Umlage und Kapitaldeckung
bei der sozialen Unfallversicherung. Von Geh. Reg. Rat
Dr. Pietsch, Berlin-Lichterfelde. Rechtsprechung in
Transport-Versichetungsachen. Von Dr. rer. pol. et jur.
Briuders, Berlin. Entscheidungen auf dem Gebiete
des Feuerversicherungwesens. Von Reg. Rat Petersen,
BerUD. — Der Reservencharakter des Gewinnvortrags bei
den Aktiengesellschaften fur Sachversicherung. Von Prof.
Dr. phil. et jur. Passow, Aachen.

Handbuch der Kunstwissenschaft. Herausgegeben
von Dr. Fritz Burger. Privatdozent an der Universitat,
Lehrer an der Akademie der bild. Kunste in Munchen.
Lieferung 10, und 11. Einzelpreis 2,— M . pro Liefetung.
Beil n-Neubabelsberg, Akademische Verlagsgesellschaft
Athenaion m. b. H.

Lieferung 10. Gtitppiermgfiagen der Bohmischen
Tafelbilder. Kunstlerische Herkunft der Meister des
Hohenfuither Heilzyklus. — Der Meister des Hohenfurther
Gnadenbilles. — Kinstlerische Gegensatze in den Schulen
der Hauptmeister. Veraibeitung italienischer und
franzdsischer Votbilder. — Lieferung 11. Die Wenzelsche
Periode. Der Bildschmuck der Wenzelhandschriften
und ihre franzdsischen Vorbilder. Tafelbilder der
Menzeischen Zeit.

Sozialistische Monatshefte. Herausgeber Dr. J.
Bloch. 1913. 26. Heft. Alle 14 Tage ein Heft. Preis
50Pfg. Vetlag der Sozialistischen Monatshefte G. m. b. H.,
Betlin.

Bulgarien nach den Balkankriegen. Von Janko
Sakasc w. — Marx und Engels. Von Paul Kampfmeyer.



— Zum Streik der Aerzte. Von WoFgang Heine. — Prof. Fritz Mackensen, Weimar, Wilhelm Schmidt-

Amerikanische Landwiitscbafientwicklung, Von Max bonn, Geh. Rat W. v. Seydlitz, Prof. Franz v. Stuck,
Schipp el. — Der Eroberungzug der Maschinen im Minchen, Prof. Hugo Vogel, Berlin, Prof. Dr. Will.
Backergewerbe. Von Otto Eggerstedt. W aetzoldt, Halle a S., Ernst Freiherr vonW olzogen.
Die Kunstwelt. Deutsche Zeitschrift fur die Geh. Rat Carl H. Ziese, Prof. H. v. Ziigel, Minchen
bildende Kunst. Vierzehntagsaufgabe. Preis 1,— Jt. Heft 3. Unser Buhnenbild und Ernst Stern. Eine Skizze
pro Heft. Berlin W. 62, Kunstweltverlagsgesellschaft von Gustav E. Pazaurek, Stuttgart.' — Moderne Szenen-
m. b. H. entwirfe. — Olaf Gulbranssons Figurinen. Von Felix
Heft 2. Monumentalbilder von Georg Lihrig. Von Lorenz. — Der Zuschauerraum des Theaters. Von
Prof. Dr. Erich Haenel. — Marnix D’'Haveloose. Von Johannes Seiffert. — Zur Frage der neuesten Kunst-
Max Hochdorf, Briissel. — Die Zukunft der Deutschen lichtungen. Von Prof. Hans Thoma. — Maskenzige.

Kunst, Umfrage. Von Dr. jur. L. Lippert, Hamburg,

Generalversammlungen.
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss-
termin fur die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. Der Ort ist der
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthalt die Generalversammlungen séam tlicher deutscher Aktiengesellschaften.)

Actien-Baugesellschaft Werderscher Markt, 16.2., 26.1 + J. C. Hedemann A.-G., Quaken-
Berlin, 19.2, 15.2., 19.1 + Actien-Bal-Verein brick, 20.2., 17.2., 26.1. « Held & Francke A.-G.,
,Uunter den Linden“, Berlin, 17.2, 13.2, 28. 1 - Berlin, 14.2., 10.2., 26.1. + Hennessen & Jansen
Actien-Brauerei und Brennerei Krummenweg vorm. A.-G., M.-Gladbach, 21.2., —, 23.1. + Hitdorfer
F. Unterhossel, Diusseldorf, 20.2., 16.2., 30.1. -« Brauerei Friede, A.-G., Cdln, 16.2., —, 24.1. -
Actien-Cementfabrik Schlewecke i. Liqu., Schlewecke, Hubertus Braunkohlen-A.-G., Céln, 20.2., 17.2,
14. 2., —, 27. 1. « A.-G. fur Circus- und Theater- 28. 1.

Bau, Frankfurt a. M., 18.2., 16.2., 26.1. « A.-G. Kammgarnspinnerei Gautzsch bei Leipzig A.-G.,
fur Grunderwerb i. Liqu., Duisburg, 16.2., 12.2., Leipzig, 16.2., —, 21. 1L + Kieler Creditbank, Kiel,
23.1 + A.-G. fur Wagenbau vorm. Josef Neuss 19.2., 17.2., 28.1. « Kleiiilbalm-A.-G. Grosswuster-
i. Liqu., Berlin, 14.2., 12.2., 24.1. « A.-G. Reederei witz—Ziesar—Gorzke, Ziesar, 21.2., —, 27.1.
Juist, Norden, 20.2., 17.2., 29.1. + Allgemeine Koélledaer Bank, Kommanditgesellschaft auf Actien,
H&auserbau-A.-G., Berlin, 20. 2., 18.2., 24.1. « Auto- Kélleda, 15.2., —, 17.1. « Kélnische Hagel-Ver-
mobil-Verkehrs- und Uebungs-Strasse A.-G., Berlin, sicherungs-Gesellschaft,.CoIn, 18.2., —, 30.1. « Kre-
21.2., —, 30.1. felder Seidenfarberei A.-G., Crefeld, 16.2., —, 29.1.

Bade- und Schwimmanstalt fir Frauen und e Kur- und Wasserheilanstalt Godesberg A.-G.,
Madchen A.-G., Mannheim, 20. 2., 30.1. « Bank Godesberg a. Rh., 14. 2., , 26.1.
des Berliner Kassen-Vereins, Berlin, 17.2, 13.2, Landwirtschaft!. Creditanstalt A.-G., Regensburg.
22. 1. - Baugesellschaft Kaiser-Wilhelm-Stra3e, 12.3.,, —, 28.1. + Lederwerke Wieman A.-G., Ham-
Berlin, 21.2., 17.2., 28.1. =« Baumwollspinnerei burg, 19.2.,, 14.2., 27.1. « Lipsia, chem. Fabrik,
Senkelbach, Augsburg, 16.2., 12.2., 24.1. « Baum- Miigeln (Bez. Leipzig), 16.2., —,- 28.1 < Lux’sche.
wollweberei Zéschlingsweiler, Augsburg, 17. 2., 14. 2, Industriewerke A.-G., Ludwigshafen a. Rh., 18.2.,
21.1. + Bayerische Bodencredit-Anstalt, Wiurzburg, 15. 2., 26. 1
19.2, 15.2,, 26.1. - Berliner Hagel-Assekuranz- Magdeburger  Hagelversicherung” - Gesellschaft,
Gesellschaft von 1832, Berlin, 11.2., —, 24. 1 -« Magdeburg, 14.2.,, —, 24.1. + Maschinenbau-A.-G.
Bremer Jute-Spinnerei und Weberei A.-G., Bremen, vorm. Ph. Swiderski, Leipzig, 16.2., —, 30.1. -
17.2., 14.2., 20.1. + Berliner Weinstuben A.-G. Mayener Burgerverein A.-G., Mayen, 17.2.,, —, 28.1.
,Zum Rosenkavalier* i. Liqu., Berlin, 21.2., —, 26.1. « Mech. Baumwoll-Spinnerei und Weberei, Augs-
* Braunschweig-Hannoversche Hypothekenbank, burg, 19. 2., 16.2., 24.1. « Mechanische Baumwoll-
Braunschweig, 21,2., 18.2.,, 22.1. spinnerei und Weberei, Kaufbeuren, 14.2., —, 30.1.

Carlton - Hotel A.-G. Esplanade - Palast - Hotel * Mechanische Weberei am Fichtelbach, Augsburg,
(Firstenhof), Frankfurt a M., 18.2., 12.2., 26.1. 20.2., 17.2.,-24. 1. » Mech. Weberei am Mibhlbach,
* Chemische Fabrik Oldenbrok A.-G., Bremen, Augsburg, 21.2., 18.2,, 26.1. « Metzer Brauerei
14.2., 13.2.,, 28.1. + Creditverein Volkach A.-G., A.-G., Metz, 21.2, 18.2., 5.1 « Mitteldeutsche
Volkach, 21.2.,, —, 30.1. +« Crefelder Baumwoll- Gummiwarenfabrik Louis Peter A.-G., Frankfurt
spinnerei A.-G., Crefeld, 18.2., 14.2., 23.1. a. M., 20.2., 17.2., 21.1.

Dampfbackerei Bremen A.-G., Bremen, 18.2, Neue Baumwollen-Spinnerei, Bayreuth, 12. 2., —,
—, 30.1 -« Dampfschiffahrtsgesellschaft auf dem 26, 1.

Wurmsee, Minchen, 17.2., 14.2., 24.1. + Deutsche Obernkirchener Sandsteinbriiche A.-G., Bremen,
Immobilien-A.-G., Aachen, 18.2., —, 8.1. 21.2., 20.2.,, 30.1. < Oppelner Portland-Cement-

Fabrik landwirtschaftlicher Maschinen F. Zim- Fabriken vorm. F. W. Grundmann, Oppeln, 19.2,
mermann & Co. A.-G., Halle a. S, 20 2, 17.2, 14.2., 27.1. + Osterholz-Scharmbecker Bank A.-G.,
24.1. + Fett-Raffinerie A.-G., Bremen, 14.2., 11.2., Osterholz-Scharmbeck, 14.2., 12.2., 27.1. s+ Ost-
24.1. < I-lensburg-Stettiner Damjffschiffahrts-Gesell- havelland Terrain-A.-G. am  Grossschiffahrtsweg,
schaft, Flensburg, 14.2., 12.2., 26.1. +« Ferd. Flinsch Berlin, 21.2., 18.2., 20.1.

A.-G. fur Maschinenbau- und Eisengiesserei i. Liqu., St. Pauli Credit-Bank, Hamburg, 21.2., 16.2,,
Frankfurt a. M., 18.2., 14.2., 24.1. + Flrstenwalder 24.1. « F. M. Pelzer- A.-G., Mainz, 17.2., 13.2,,
Creditbank A.-G., Furstenwalde (Spree); 5.2, —, 26. 1. + Portland-Cementfabrik Drachenberg A.-G.,
26. 1 Hannover, 16.2., 13.2., 23.1. « Preussische Pfand-
Gasanstalt Kaiserslautern, Kaiserslautern, 9. 2, brief-Bank, Berlin, 21.2., 19.2., 20.1.
—, 24.1. + Gasthaus Kohlhof A.-G., Heidelberg, Rhederei der Saale-Schiffer A.-'G., Halle a.d. S,
21.2., 18.2, 30.1 <« Gladbacher Actien-Baugesell- 13.2., —, 27.1. + Rheinisch-Westfdlische Boden-
schaft, M.-Gladbach, 19.2.,, —, 30.1. ¢ Grund- Creditbank, Céln, 18.2., 14.2., 19.1. + Rhein-
stiicks-Gesellschaft, Leipzig, 20.2., 17.2.,, 29.1. schiffahrt A.-G. vorm. Fendel, Mannheim, 14.2.,

Hamburger Getreide-Lagerhaus A.-G., Hamburg, 11. 2., 26. 1. « J. F. Riemann, '{Mechanische Webereien
17.2., 31.1:, 23.1. « Hamburg-Kieler Frachtschiff- A.-G., Nordhausen, 14.2.' 10.2., 28.1. + Riuders-
fahrt A.-G., Hamburg, 18.2., —, 29.1. - Hand- dorfer Dampfschiffahrts-A.-G., Kalkberge, 18. 2,

werkerbank Spaichingen A.-G., Spaichingen, 21.2., 16. 2., 21. 1
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Sachsische Dachsteinwerke vorm. A.
Icowsky A.-G., Riesa, 14. 2,
Hotel A.-G., Charlottenburg,
Sophienbad Eisenach A.-G., Eisenach, 20.2, —=
24.1. « Spar- und Vorschuss-Verein, Grosshart-
mannsdorf, 15. 2., —, 28. 1. « Spinnerei und Weberei
Offenburg, Offenburg, 21.2., 13.2., 23.1.

Schlesische A.-G. flir Portlandcementfabrikation,

Oppeln, 21.2., 18.2., 22.1. < Schlosshotel A.-G.,
Gotha. 19.2., 16.2, 24. 1

Stolberger Bank, Stolbcrg,
Werke A.-G.,

von Petri-
—, 27.1. - Sendig-
21.2., 19.2., 27.1. -

20.2., 16.2.,
Tschopeln,

26.1.

Tschopelner 17. 2.,

13.2., 23.1.

Verantwortlich fur dem redaktionellen Teil:

Aus der

Vereinigte

Berlin,

14.2.,

fabrik A.-G.,

52,

13.2., 12.

17.2., 28.
Genthin;

Gesellschaft,

2.,

1.
13.2.,

Oberhohndorfer

11.2.,

Hans Gosla

24.1.

Deutsche
11.2.,
Plauen
Vulkan“-Maschinenfabrik A.-G.,
28. 1.
Wasserwerk zu Frankfurt a. O.,
26.1.
Granitwerke A.-G.,

Zahnraderfabrik Kollmann A.-G.,

Zwickau,

Petroleum-Werke
26.1. o
i. V.,

A.-G.,
Vogtlandische Tiull-
17.2., 13.2.,, 23.1. -
Budapest, 14.2.,

Frankfurt a. O.,
Marmor- und

15.2., 19.1.
Leipzig, 21.2.,.
Genthin A.-G.,
10.2., 26.1. « Zwickauer Abfuhr-
18.2., —, 30.1. + Zwickau-
Steinkohlenbau-Verein, Zwickau,

Westdeutsche
Dortmund, 18.2.,

Zuckerraffinerie

r in Oharléttenbur«.

Geschaftswelt.

ANNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNJ JjgA NN Pjrlegnngenderinteressentenundersch einen ohne Verantwortlichkeit

® - Wil

. sucht
Zweigniederlassungen in: Altenessen, Bocholt, . .
ichum. Borbeck, Bottrop, Dorsten i, W. GEMMAaNIA.. s i 925
Dortmund, Duisburg, D.-Ruhrort, Gelsenkirchen, Gute Hoffnung 4500
jamborn, Hattingen, Herne, Homberg a. RN, Hum bold oo, 1400
merlohn, Lunen a. d. Lippe. Milheim-Ruhr, hard 7501
mfinster I. W.. Oberhausen (Rhld.), Reckling- Leonhard ..o
hausen, Wanne, Wesel u. Witten. Lucherberg —
AktSeu-Kapital und Reserven 116 Mill. Mark. Michel......... 8006
Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [5602 Neurath ..........ccccoececveennen. 825
Ferngprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195, Prinzessin Victoria . . . . 1000
(31, 535, 607, 611, 612, 742 und 844. Schallmauer, Braunk. . . 3350
Im freien Verkehr ermittelte Kurse i 2500
tom .Febr. 1914, abgeschlossen 6 Uhr abends. Wllh_elma """"""""""
Ange- Kali-Kuxe und -Anteile.
sucht | boten Alexandershall ... 200
Kohlen Aller Nordstern.. 1300
: Beienrode ........ 3500
Adler bei Kupfeidreh 43251 4425 Bergmannssegen 5550'
00 1550 SEQeN. ..o
Alte Haase........... 14 Braunschweig-Liineburg —
Blankenburg 1800t 1950 5 2 Ch e 9500
Brassert........ 10500110800 gy 100
Garoline .............. 2800 2950 . icfund 4300
Carolus Magnus .... 5800 62.0 = cojick 375
Constantin der Gr. 50500153500 Carlshall.....ccccooovvieiiiean, 1900
Diergardt 27501 2850 =4 nalishallo. 2600
Dorstfeld 10400111400 pyo jtschland, Justenbg. . 230(
Ewald .o 42000,45000 £ jqpeit.... 2800
Friedrich der Grosse . . 26700327500 .. lcichen 1125
Ei6hliche Morgensonne 9900 — . |senfest. 2600
GottessSegen ... 2775: 2950 o
Craf Blaommarew 165000 SDIA

1300043500
5400} 5800

Graf Schwerin
Heinrich

Helene & Amalie . . . . 1870019700 ., 4, 0
Hermann | 111 (3000Kuxe) 4800 4950 yqiioeimiihie..... .
Johann Deimelsberg 7175 7250 paijligenroda

Konig Ludwig
Katigenbrahm...

30500 31500
16300 17200

Heimboldshausen.
Heldrungen |

Eothringen.......ccccceeue.. 30000 30500 paidrungen | I ..
mont Cenis 17000 17600 9
Oespel.......... 3125 3225 | iingen
RUAOI oo, 450 550 oIS
Schirb. & Charlottbg. . . 2300 2390 yohenfels...
Trappe. . 2300 2350 Hghenzollern
Trier (3000 Kuxe) 6800 6900 Hugo
Unser Fritz........... 16800 17400 10
Westfalen (10 000 Kuxe) 1375 1650 |mmenrode
Braunkohlen. Irmgard.........
Bellerhammer Brk. . . . 1725 1800 Johannashall
Bnickdorf-Nietleben 1600 Kaiseroda..........

Hansa Silberberg . . . .

4350
4750
1300

750
9550

W ir machen unsere Leser ausdriicklich auf den Prospekt des

“hfmerksam, der diesem Heft beiliegt.

4 Aas UavaiionroVtorC

Ange-
boten
1000
4650
1475
7700
2250
8200
900
1150
3400
2600

8400

3525
5700

1 1800
10000

3800

Gluckauf, Sondershausen 16700 17200
Ginthershall.........

4450
4900
1350

800
9750
1700

800

875
2150
5650
1250
4075
6150
8200
2600
3900

800
3000
6200

GiV Ange-
sucht__boten
......................... 1250 1300
2600! 2700
Marie-Louise... 2600 2700
M 8 X oo 3225 3325
Meimerhausen.................. 850 950
Neurode......... 2000: 2150
Neusollstedt.. 3000i 3150
Neustassfurt 9400" 9600
Prinz EUgen....coceeenn... 3500 —
Ransbach........ — 1700
ReicheDhall.. 1300 1350
Rothenberg 2175j 2275
Sachsen-Weimar 6700 6900
Salzmiinde 5100 5250
Siegfried | .oveeeveieene 3700 3800
Siegfried-Giesen................
Theodor........... 3500! —
Thuringen. 3350 3450
Volkenroda 4450 4600
W albecK. .. 3500 3850
Walter..... 1400 1450
Weyhausen. 2250
Wilhelmine.... 450 500
Wilhelmshall 7900 8000
Wintershall ..cocoeveeneee. 18750
Kali-Aktien.
Adler Kaliwerke ., 50% 52%
Bismarckshall................ 82°/o 84%
Hallesche Kaliwerke 43"/, 45%
Hattorf oo, 919% 93%
Heldburg.... 36% 37%
Justus ACt....cceeeenenene. 79% 81%
Krigershall.......cooo..... 108% 109%
Ronnenberg Act. 87»/, 89%
Sfilzdethfurt 312% 315°/,.
Steinforde....oocoveeeeenee. 30%
Teutonia ... 60% 62%
Erzkuxe.
Apfelbaumer Zug 425 485
Eiserner Union. 750 809
Fernie...... 2750 2850
Flick 80 100
Freier Grunder Bgw.-V. 5751 625
Ver. Henriette ............. 1150 1250
Louise Brauneisenst. 1750 1800
Neue Hoffnung 10 25
Wilhelmine 1050! 1125

Verlages von B. Q. Teubner in Leipzig



Anzeigen des Plutus

Zeichnungs-Einladung.

4°/o Deutsche Schutzgebietsanleihe

fur das Rechnungsjahr 1913

Im Gesamtbetrage von nom. M. 45 000 000
eingeteilt in SticKe von M. 5000, M. 2000, M. 1000, M. 500, M. 100
mit Zinsgenuss vom 1. Januar 1914 ab.

Tilgung beginnend im Rechnungsjahre 1914 mit 3s % jahrlich zuziglich ersparter Zinsen
durch Pariauslosung oder Ankauf, verstarkte Tilgung und Gesamtkiindigung vom Rechnungs-
jahre 1928 ab zulassig.

Fur die Verzinsung und Tilgung der Anleihe haften die au der Anleihe beteiligten Schutzgebiete: Deutsch-Ostafrika,
Kamerun und Deutsch-Sudwestafrika als Gesamtschuldner und das Reich als Birge. Die Anleihe ist deshalb
nach § 1807 des Birgerlichen Gesetzbuches reichsmundelsicher.

Die Notiz der Anleihe an den Bodrsen von Berlin, Frankfurt a. M. und Hamburg wird veranlasst werden.

Vorstehende
nom. M. 45000000 4%’ reichsmundelsichere Schutzgebietsanleihe
werden unter folgenden Bedingungen zur 6ffentlichen Zeichnung aufgelegt:

i. Die zeichnung findet stat am Dienstag, den 10. Februar 1914

gleichzeitig
in Berlln bei der Seehandlungs_Haupt_Kasse in Coln bei der BergisGh Markischen Bank Kaln,
! .. . Rheinisch-Westfalischen Disconto-
. » Deutschen Bank, Gesellschaft Kéln, A.-G,
1 1 - ,» Dresden . » Sachsischen Bank zu Dresden,
» » Direct, d. Disconto GGSG”SCh., . . Deutschen Bank Filiale Dresden,
. dem Bankhause Mendelssohn & CO., . . Allg.Deutsch.CreditAnstalt,Abt.Dresden.
,» Hannover . . Hannoverschen Bank.
non S. Blelchroder . dem Bankhause Ephraim Meyer & Sohn,
, - M&@ - - . Hermann Bartels,
- der Bankf.Handel u.Industrie, Fil. Hannover.
! " von der Heydt & CO . Leipzig - - Deutschen Bank Filiale Leipzig,
y» der Bank fUI' Handel Und |ndUStr|e » ,, Allgemeinen Deutschen Credit-AnstallL
, Frankfurta. M. ,, ,, Deutschen Bank, Filiale Frankfurt, . = Filiale der Sachsischen Bank 7. Dresden»
.. . Direclion der Disconto-Gesellschaft, -, Bankf. Handel u. Industrie, Fil. Leipz'S>
, dem Bankhause Jacob S. H. Stern, ,» Mannheim . n Rheinischen Creditbank,
, der Filiale der Bank fur Handel u. Industrie, . . Suddeutschen Disconto-Gesellschaft,
,» Hamburg » » Deutschen Bank Filiale Hamburg, .. . Badischen Bank,
» » Norddeutschen Bank im Hamburg, . . Suddeutschen Bank, Abt. d. Pfalzischen
, dem Bankhause L. Behrens & Sothne, Bank,
. » M M. Warburg & Co.,, . . Bankf.Handel u Industrie Fil.Mannheim»
. der Bankf Handel u. Industrie, Fil. Hamburg ,» Munchen .. . Deutschen Bank Filiale Miinchen,
, Bremen . . Deutschen Bank Filiale Bremen, . » BayerischenHypotheken-u.Wechselbank»
.. ., Direction der Disconto-Gesellschaft, . . Bankf. Handel u Industrie,Fil.Minchen»
., Coln » dem Bankhause Sal. Oppenheim jr. & Cie., ,» Stuttgart » » Wirttembergischen Vereinsbank

wahrend der bei jeder Stelle Ublichen Geschaftssturden und auf Grund der bei den Stellen erhaltlichen Anmeldiugsformulare-
Friherer Schluss der Zeichnung bleibt dem Ermessen jeder einzelnen Stelle Vorbehalten.

2. Der Zeichnungspreis betragt 96.50%
zuzlglich 4% Stickzinsen vom 1 Januar er. bis zum Zahlungstage. Ein Schlussscheinstempel ist nicht zu entrichten.

3. Bei der Zeichnung ist auf Verlangen der Zeichnungsstelle eine Kaution von.5% des gezeichneten Betrages in bar oder
bérsengangigen, von der betreffenden Stelle fir zuldssig erachteten Wertpapieren zu hinterlegen.

4. Zeichnungen, welche unter Uebernahme einer Sperrverpflichtung tbernommen werdeD, finden vorzugsweise Berlcksichtigung-

5. Die Zuteilung, welche sobald als méglich nach Schluss der Zeichnung durch schriftiche Benachrichtigung der Zeichner
erfolgt, unterliegt dem freien Ermessen jeder einzelnen Zeichnungsstelle.

6. Der Kaufpreis der zugeteilten Stiicke ist bei detjenigen Stelle, bei der die Anmeldung erfolgt, vom 20. Februar er. ab zu zahleO»
spatestens aber bei Lieferung der Stiicke, welche vom 5.—12. Marz er. abzunehmen sind.

Berlin, Frankfurt a. M., Coln a. Rh.,, Hamburg, im Februar 1914. (5640)
Deutsche Bank. Direction der Disconto-Gesellschaft. Mendelssohn & Co. S. Bleichrédat'
Delbrick Schickler & Co. von der Heydt & Co. Bank fur Handel und Industrie.

Jacob S. H. Stern. Sal. Oppenheim jr. & Cie. Norddeutsche Bank in Hamburg. L. Behrens & S6hn*«

M. M. Warburg & Co.



