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©eitbem matt bieSffieltfrembheit ber beutfchen
DiicMer entbeeft i)at, macht biefer begriff immer
raeitere moralifche ©roberungen. ©djon als matt
bie Situier mit biefem wenig fehmiefenben S3ei=
roort ftigmatifierte, gingen bie 9Infid)ten bariber
eigentlid) recht auSeinanber, raa8 benn nun
eigentlich baS Kriterium ber SBeltfremdheit fei.
©ic”er roaren bie Sitelgeber fid) felbft nicht
einig. SDe einen meinten bamit bie ©igenfdjaft
ber dichter, fid) an ben Suchftaben beS ©efeReS
au halte«x- Sh* Sabel gabt alfo, im ©runbe
genommen, gar nicht bem Sanften, fonbern bem
Aug, benn ber moberne dichter ift fein 930lfS=
ridhter, ber 23olfSrecht fpricht, fonbern ein
gelehrter dichter, beffen oberfte Pflicht €S ift,
bag§ ©efe3 nicht gu beugen, fonbern eS angu=
menben. Unb toenn bie 9Inwenbung beS ®e*
feReS oft ftatt fReclit Unrecht feRafft, fo tragt
baran ber ©efel3geber, nid)t aber ber dichter,
bie ©chulb. Sie anberen oerftanben unter ERelE
frembheit tatfad)lid) einen fehler, ber bem
dichter gur Saft gelegt roerben fonnte, namlich
Unorientiertheit in ben Vorgadngen beS praftifeRen
SebenS. Sie ift burcBaUS nicht ,ben" [Richtern,
ficher aber oielen [Richtern eigen. 3lber nicht
ihnen allein, fonbern leiber einem fehr erheblichen
Seil oon URitgliebern aEer afabemifd)en Berufe.
Ser Slrgt finbet fid) in ber praftifeRen Sffielt
fieser oiel fchled)ter gurecht als ber $urift, ber
©otteSgelelRrte, ber ©prachforfcher, ber Zinftler,
fie aEe haben oft roirflid) feine Sfinung, was$§
um fie herum oorgeht- [Run mag bie ,3Selt=
frembheit" beS [Richters unter Umftanben oon
toeiterer unb oerBangniSooEerer SBirfung fein
als bie Unorientiertheit ber Ubrigen 3lfabemifer.
9lber fie beruht im ©runbe genommen, bod)
fcBlieRlicB auf benfelben Urfachen, bie bie SBelt

frembheit unb geftRaftlicRe Ungemanbtheit ber
anberen SSolfSfreife ergeugen. SffiE man biefe
Singe aus ber SBdt felRaffen, fo muR man bei
ber QugenbergieBung anfangen. [Blold mit ©port
unb ©piel rairb man bie SRuSfeln, aber nid)t
bie graue fpitnrinbe ftarfen. 9Rir fcheinen, gang
gleichgiltig, ob in ber ©cRule tlaffifcher ~beale
ober in ber ©hule eraften naturraiffenfc3aftlichen
SenfenS, frihgeitig einfeRenbe Informationen
tiber wichtige SebenSoorgénge, Uber bie ©runb*
lagen roirtfc£)aftli(*er Sed)nif, mit ber jeber=
mann fpater gu tun befommt, ebenfo wie uber
bie ©runblagen beS SSerfaffunglebenS, in baS
fid) jeber einfigen muff, unerlaRlich-

Sfber ber Sitel ber EBeltfrembheit rairb
hoch oft auch in einem gang anberen ©inne
oergeben. SReite Greife in £anbel unb Snbuftrie
lieben eS befonberS, oolfSwirtfchaftlicRe gorfe3er
bann als roeltfremb gu begeienen, raenn fie
SReorien auffteEen ober praftifele [Reformoor*
fcRlage machen, bie ihnen nicht paffen. Sa fie
bann biefe Seute nicht fcR3lecBthin als bumm
begeienen fonnen, raeil eS fich teilweife um
UR&nner ber SBiffenfcRaft oon groRem [Ruf unb
anerkannter “nteEigeng hanbelt, fo erfinben fie
bafur baS weniger franfenbe 2Sort SReltfrembleit,
baS al§ nicht ohne raeitereS beleibigenb empfunben
werben fann. Sabei Uberfehen biefe Herren nur
bie ftleinigfeit, balR felbft, wo ihr »orraurf gu=
trifft, ba§ noch feineSwegS bie ©ntraertung ber
Seiftungen ihrer ©egner bebeutet. @S fann
g 88 ein »olfSrairt beftimmte Strémungen im
Unternehmertum ober in ber SlrbeiterfcRaft
burdjauS richtig erfennen unb bewerten, auch
wenn er oon ben ©ingelheiten unb ©ingeloor=
gangen nichts weil. Senn biefe ©ingelheiten,
bie bem ?Rraltifer oft baS 9Bid)tigfte erfel3einen,



finb oielfad) nur Seiroerl, burdf beffen allgu
genaue Kenntnis ber ©inblid in bie fRringipien
bet Singe nur erfdjroert roirb. ©erabe burd)
bie immer meiter um fid) greifenbe 2luffaffung,
bah bie ijeranroadjfenbe gugenb auf unferen
liochfchulen burd) bie teilroeife erhebliche 26elt=
frembheit ber nationalélonomifchen Sogenten
gefahrbet unb flr bie fJ3rari§ oerborben roirb,
hat nun ber ©ebanle ber ©Orrichtung befonberer
Nanbefé”fo~fdMulen  gunéchft eine  erhebliche
©djrounglraft in Seutfcf)lanb§ 8anbel8= unb
gnbuftrielreifen gefunben. Sort fillten bie
£)eranroad)fenben SiaufmannSgenerationen fid)
mit ber S8etrieb8teci)nil unb ber SRiffenfdjaft
nom -ganbel befaffen. Unb au8 ihnen ba$§
©erum geroinnen, ba8 fie gegen ba§ ©ift roelt=
frember nationaldélonomifdjer Soll8beglider
immun macht. Staunt aber roaren bie neuen
,<Ood)fdmlen in Satigleit getreten, fo uUbertrug
man auch ba§ ©tigma ber Sdeltfrembheit auf
bie Scheuten ber 8anbel8roiffenfd)aften. @8
roirb nod) erinnerlich fein, roeldjen ©tirm ber
©ntriftung bie Sluffatie ©ombart§ Uber bie
fRellame erregten. @ie roaren nun allerbingg
.ein echter ©ombart". Siefer tluge unb fenfitioe
SUlenfdh hotte eben roieber einmal ba§ Sebirfni§
empfunben, einen ©ebanien ifoiiert gu ©nbe gu
benien, fa*te ba8 fRroblem lebiglich non ber
aftbetifdjen ©eite an unb lief) biefe ©ebanleniibung
bruden, fo roie gelegentlich geniale 9Rater ihre
©liggenguloioffalgemélben aufbenSRarltbringen.
©8 roare lein ©¢haben entftanben, roenn ©ombart
biefe Singe nicht hatte bruden taffen. Silber e§ roar
auch nicht nétig, in ba8 ©efdfrei einguftimmen,
ba§ barnalg oom ©horu§ ber fRraltiler erhoben
rourbe. immerhin aber roar ©ombart roenigfteng
noch ein SRitglieb ber nationat=6tonomifd)en
gunft. gebod) ich erinnere an bie ©rregung,
bie fid) roeiter .fpanbel8lreife bemaéchtigte, al§
nor gang lurger geit SRrofeffor ©d)ar oon ber
berliner 8anbel8hocf)fd}ule feine Unterfuchung
tber bie SerlaufSmethobe ,©etbftioften plug
10 °/0" oeroffenttichte. 9Ran mag bie SRefultate,
gu benen ©d)ar iam, billigen ober nicht. Silber
e§ lag gar leine Seranlaffung oor, ficf) tUber
feine Unterfuchungen gu entriften. gebod) auch
feine Seroffentlichungen rourben gum 9lnlah
genommen, lber bie SRBeltfrembheit ber §anbel8=
roiffenfcfhaftler gu Hagen unb allgemeine 2In=
griffe gegen bie |janbel8hochfd)utett 3U erheben.

9lun ift biefen 2tnllagern in feinem Such
»,gur SRechanil be§ ©eifte§“ Soéalther 9tathenau
anfeheinenb gu .fpilfe gelommen, inbem er bort
fchrieb: ,Sie SRethoben ber Organifation, ber
ginangierung, ber Prifung, ber Serlganblungen
be§ gabrilbaueg, ber Stongentration, ber @pn=
bigierung, ber Serlehrggeftaltung finb heute
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©igentum einer fleinen 9Rinbergaf)t; fie roaren
©emeingut, roenn e§ eine ©efdjaftgroiffenfchoft
gabe, roenn nicht roeltfrembe Sogenten mit
ben SRitteln harmlofer ©tatiftif biefe lebenbigen
Singe gu beherrfd)en glaubten;
oielmehr unter ben Rihrern ber adirtfchaft unb
be§ ftaatlidijen £eben§ eine Singahl gebilbeter
9)tenfd)en fid) féanbe, bie in ©ebanien unb
SBorte faffen roodte, roa8 ihnen felbfioerftanb=
liehe SRra?:i§ ift." Siefe Sdorte hoben ber feit
einiger geii unter ber fRebaltion oon Senno
garo8taro erfcheinenben 3eitfci)rift ,SBoljlfahrt
unb SRRirtfdjaft" Seranlaffung gegeben, eine
Umfrage unter fpanbetSroiffenfchaftlern unb
fBraltilern Uber bie Sdeltfrembheit ber Sogenten
ber ©efdjaftSroiffenfchaft gu oeranftalten. gu
einem @d)luhroort gu biefer fRunbfrage fchrieb
Dr. SBaltljer fRatfienau: ,Sie SRehrgal)! ber
©infenber hot erlannt, bah e8 nicht meine
Sibficbt roar, ben Sogenten ber £>anbel8roiffen=
fchaften SSeltfrembheit oorgurcerfen. geh hotte
au8gefuf)rt: ,Sie giele, bie SRittet, bie Stunft ber
eigentlichen ©efd)aft§politiE finb ©igentum einer
SRinberheit. @8 ift SBeltfrembheit, gu glauben,
bah biefe iebenbige©taat§tunftber@ efd)afte burch
Otatiftil, Setrieb§forfd)ung ober ©tubium oon
Berichten erlernt roerben lann. gu biefer
unerforfchten Aunft unb Sechnil gehéren: Sie
©infehdhung unb pfpd)ologifd)e Kenntnis ber
Stationen unb URenfdjen, ber ©rfinbungen unb
©rfinber, be§ fRubtilum§ unb ber ginangleute; bie
Prifung ber ©efd)aft§gebiete, ber Sebdurfniffe,
ber ©elbbefchaffung, ber Silffogiationen; ber Ser=
lehr mit ©egnern, mit ©egenlontrahenten,@ogien
unb 9lngeftetlten; bie ©rlunbung unb Leitung
oon Unternehmungen; bie Sehanblung inter=
nationaler ©efchaftgprohleme unb ©efchéafte mit
fremben Staaten; bie SRUrbigung ber oerfchie=
benen Organifationgmadglidhleiten im Qnlanbe
unb 9lu8lanbe; ba8 SRefen ber ~“ongeffionen,
Setriebe unb SRonopole; bie Drganifationen
ber tfroeigunternehmungen, affitiierten ©efchaften
unb 9tiebertaffungen; biegrage nach ben tppifchen
©efahren, grrtimern, SJiihgriffert, nach 2lu8=
fidjten unb ©spanfion§madglichteiten — unb gahU
lofe anbere Probleme unb ©rfahrungen, bie
burch gahrgehnte htoburd) immer roieber mit
neuen Opfern gel6ft unb begahtt roerben muhten.”

geh finbe oon ben SCeuherungen 9tathenau$§
in feinem Sud) gu biefem ©ebluhroort leine
rechte Sride. gn feinem Sudh meint er, bah 6de
bie Organifation8=, ginangierung=, fBrafung= unb
Serhanblungmethoben ©emeingut roaren, roenn
unfere Sogenten nicht roeltfremb roaren, unb
in feinem ©chluhroort macht er ung§ eigentlich
glauben, bah biefe Singe Uberhaupt laum er=
lernt roerben Iénnten. Silber er hot ficher in=



fofern recht, als bie ©efcRaftSfunft fo roenig er=
lernt werben iann alé bie Kunft beS SlrgteS
unb beS jRechtSanroaltS, unb ais bte @efd)aftS=
tecBnif, bie bie folibe ©runbiage fiir jebe Kunft
fein muB, oielfad) nid)t erlernt raerben iann
mit ben 9Jieii)oben unferer heutigen Sogenten.
Siefe Sogenten finb E)aufig nidt)t etroa raelt=
fremb, fonbern gefdjaftSfremb. 3bnen feijlt oft
baS ©alg gefdjaftlicber ©rfalBrung. @in Seil
ber Sogenten ber -ganbelSroiffenfcBaften an
unferen 8od)fd)ulen ift auS bem RefRrerberuf
Reroorgegangen. ©ie haben fid) oielfadj nad)
Kraften bemuht, nachtraglich etraaS con ber
iBrai'iS baburdj gu erfahren, bal fie auf langere
ober tirgere ¢eit m taufmannifdje betriebe
gingen. O9tber felbftoerftanbiicb ift eS iBnen nur
in gang raenigen géalten gelungen (©d)ar, ber
in ben aterbingS Heineren rairtfdjaftlicben 95er=
Rattniffen ber ©d)toeig aufgeraacflfen ift, bitbet
eine ber SluSnaBmen), fid) rairftid) in ben Oeift
ber $ra£tS einguleben. 2lbgefeflen baoon, bal
man in fo furgen Qertiduften oorn taufmannifcben
S3eruf natirlich nur baS Oberftad)lidE)e, teineS=
fali§ aber bie iRfqdjologie beé ©efcRé&ftSlebenS
unb ber ©efdjaftSleute erfaffen iann, fo ift
nielfad) aud) ber raenig gute SBiHe ber
iRraftiier, bie ben Sernbeftiffenen auSbilben
folien, baratt fcBulb. 3d) mulR, raenn id)
baoon t)ore, baR ein Slffeffor, ein ©tubent
ober ein 8anbel§lef>rer in ©efd)aften oolontiert,
immer an jenen gelbroebet auS ber Stnetbote
benfen, ber, als ein 3ournatift als RBanbraelr=
mann eingegogen raar, bie Unteroffigiere mit
ben Soorten raarnte: ,9ld)tung, baS 9laS fAreibt.”
Siefe 2InetDote (ijarafterifiert trefflidE) bie
©mpfinbung, bie bie iBraftiter foicben SSolontéaren
entgegenbringen. Sitan roiH ben ©djulgbefoljlenen
gar nicht wirtlich in bie ©efcRR&fte einraeiRen.
SasS ift uberhaupt ber Kernpuntt ber gangen
grage, roie mir fctjeint. Sitan mufd eS unferen
3uriften ber jungeren ©eneration unb nament=
lid) ben *anbelSleR3rern laffen, baR fie fid) auBer=
orbentlid)e SUURe geben, prattifcRe Kenntniffe gu
erroerben. 9lber in ben aHermeiften gélten ift
baS ©ntgegenfommen ber Kaufleute bentbar
gering. Siefelben Herren, bie Uber bie ©efd)aftS=
unerfallrenbeit unb bie Uneingeroeibtbeil ber
AochfcbuUebrer getern, hatten eS fei)c in ber
«gcanb, ben SdilRbegierigen entgegengutommen.
9lber fie tun eS nid)t. 3br S3eftreben gebt oiet=
mehr babin, ben Sétann baoon gu Ubergeugen,
raie oortrefflid) alles im iaufménnifcben Reben
ift, aber fie benfen meift gar nid)t baran, ibu nun
aud) einen ©inblicf in bie rairftidjen ©efd)aft§=
oorgange tun gu laffen. SaS ift benn aud)
meines (Sracl3tenS ber iBunft, ber red)t rounb in
ben gortbilbungturfen fir guriften unb 9iational=
ufonomen ift, bie jel3t fo mannigfaltig oeranftaltet
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finb. Sa rcirb je*t g 33 fo oiel 9tuiBRmenS
gemalt oon ben gortbilbungturfen, bie oor
furgem bie Z2letteften ber Kaufmannfdjaft gu
Berlin oeranftaltet haben. 3a biefen Surfen
finb oorguglidje juriftifcbe SSorlefungen gebalten
raorben. Ser Kaufmann, ber intelligent genug
raar, biefe ©elegenbeit gur gortbilbung gu
benutzen, fonnte bort treffiche £elrer fir bie
©infuRrung in bie juriftifcbe gbeemoett finben.
Slber rao raar bie O©ntfdjleierung ber tauf=
mannifdjen Praxis ba gu finben? @tn befonberS
cbaratteriftifd)eS 33eifpiel furba$S ubliche Verfahren
raar bie SRorlefung beS fperrn oon ©rainner
tber baS iBetroteummonopol 3<i) 6m Anhanger
beS Monopols unb ratrbe faute de mieux fogar
bas iRrojeft ber SeutfcRen 33ant in Kauf nehmen.
Slber raenn ich taufméannifcBe Kurfe fur guriften

oeranftalten ratrbe, fo ralrbe id) nicht
gerabe ben “auptintereffenten in biefer grage
unbefangene 8d6rer orientieren laffen. Ueber=

baupt leiben ja aU biefe Kurfe baran, ball man

33anfbire£toren Uber SSanfroefen lefen laft.
©rftenS beftrette ich, ba” biefe Herren rein
pabagogifd) bie richtigen Rebrer finb, benn

man fann ein oorguglidjer SJanfbireHor fein
unb braucht burcbauS nid)t bie gabigfeit gu

haben, baS SBefen ber ©efdjafte, benen man
oiel gu nabe ftebt, Hatmad)en gu fénnen.
Unb groeitenS barf man bod* au” nid™t er=

raarten, balR biefe Herren Uber bie gro3en
Probleme beS SoéanfraefenS, bie uns beule alle
beroegen, lber bie KonfliUe ber $rioatroirtfd)aft
mit ben o6ffentlichen 3ntereffen, unparteiifd) fid)
aullern tonnen.

Sodb basS raollen ja bie 93eranftalter foldjer
Kurfe audb gar nicht. Unb baS wollen im ©runbe
fo manche ber fpanbelSiorporationen aud)
gar nicht mit iBten 8ochfd)ulen begraeden. 3i)aen
finb bie gefchaftStunbigen Sogenten oft nur
bann beguem, raenn man weil3, ball fie ooH=
fommen ungefahrlich finb, entroeber weit fie

nichts roiffen, ober weil fie nichts fagen. Ser
SiberaliSmuS befeBbet auf baS &rgfte bie
UJdtinifterien, bie angeblich bie greiReit ber

Nafultaten gefalRrben, inbem fie oorgefcRBlagene
iBrofefforen, weit fie iBnen nicBt paffen, nicht
anftellen. Unb unfere 8anbelStorporationen,
benen iBren 8§od)fd)uien gegenlber baSfelbe
Siecht gufteBt raie ben 9Jtinifterien gegenuber
ben gatultdten, finb oielfacR burcRauS nidf3t
beffer. ©ie befelen notroenbige SehrfliRle
unter Umftdnben Uberhaupt nicht ober nur
gang ungureicBenb, roeil bie furs SefRramt S3e=
rufenen iBnen gu oiel oon ben ©efcRaften oer=
fteBen. 9Jtan foH enblich mit ben Reud)lerifd)en
Klagen uber SdeltfrembfReit aufldren. 9Jtan
tonnte iRr fcBon abRelfen, aber man will nicft.
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QRattMrehii utth (BefcPaffaoerftauf.

Bon SBalth«* ©(hubertsBerlin.

3er gnhaber eineg 8anbelggefchafteg lebt in
geregelten Bcrhéltniffen. ©eine girma reguliert per
Staffe unb geniest allfeitig guten Buf. 3iefe Bto«
mente babett ein Banfhaug bemogen, ber hunbcls«
firrna einen ungebedften Sirebit in Blanfo in £jofe
non 400000 M. ein“uraumen. 3ie Bcbhingungen
hierfir finb: 1yo, Uber Banffat;, X % Brobifion
pro Quartal.

3er Banffrebit mirbe alg ,,©aifonfrebit* be=
milligt: 3ag fjanbelghaug lauft im grit)japr eine
beftimmte Bo&arenmenge maggonioeife ,ein, begleicht
biefelbe nach Sntpfang mit 8ilfe beg ,©aifon«
frebitg“ unb beeft ben ljterburch entftehenben 3ebet=
falbo auf Banffonto bereinbarunggentah innerhalb
non fecflg Btonaten fuf3effibe in bar inieber ab,
nachbem bie Buhenftinbe fir bie toeiteroerfauften
iOareit eingegangen finb.

3n jebem 8erbft aber ift bag Banffonto ,,glatt®.

3er gnhaber ber fjanbetgfirma erfranft plop«
lieh fehmer an einem hartndefigen Ceiben. Sr fann
fich bem ©efchéaft nicht mehr fo intenfib Inie friher
inibmen.  ©cfcfaftsfif)rcr unb  nerftarfteg fjilfg«
perfonal teilen fidt in bie Brbeiten beg Shefg. 3ag
Btahnen ber Buhenftédnbe, bag ber Sljef bigher per«
fonlith mit (Straffheit erlebigte, gerat ftarf in Ber«
3ug. 3ie 3ur prompten Begleichung er3ogene Siunb«
fchaft inirb 3um Seil ftari ridftanbig. 3ie Buffen«
ftanbe fchmelien mehr unb mehr an. 3ie allgemeinen
Hnfoften inachfen, unb ber bequemere, aber auch
foftfpieligere B3eg ber ©elbbefchaffung burch eine
Baut mirb betreten: Bug bem urfpringlkhen
©aifonfrebit non 40000 M inirb nach' unb nach
ein regularer Blanfofrebit non 80000 M., ben bag
Baufhaug ftillfci>toeigenb 3U ben oben ermahnten
Bebingungen entgegenfommenb genehmigt. Bach
mie nor mirben bie BOarenfchutben per Siaffe mit
©fontoab3ug be3ahlt.

3er franfe Inhaber fieht nicht bie Btdoglicjjp
feit, fobalb mieberhergeftettt 3U fein, ©o cutfchlieht
er fich fehleren herseng RBum Berfauf feiner girma.
Sin  nertrauengmurbiger, 3at)fungfahiger  Sfauf«
intereffent mirb gefurtben. Heber alle Buufte beg
©efchaftgabfchluffeg herrfrfjt Marheit unb Heberein«
ftimmung — big auf einen: 3er Inhaber ber girma
mill bie Bbléfung beg Banffrebitg bem Bachfolger
Uberlaffen b3m ber Berfaufer gibt bem Sfaufluftigen
anheim, fidhh »or bem Staufab fd)luffe mit
bem Banfhaufe 3mecfg gleicher Strebitgemahrung in
Berbinbung 3U fe™en.

3er Aaufluftige fomrnt nach reiflicher Heber«
leging ju folgenbem Befultat: ,geh foll fir bie
alten ©unben, bie — ber Bot gehordhenb, nicht
bem eignen Sriebe — infolge, ber Srfranfung beg
Snpaberg begangen muirben, bifjen:

1. 3ch foll far bie bare Bbbedfuug beg ange«
fchmoltenen Banffrebitg »on 80000 M. ©orge
tragen

ober
2. berfuchen, bag Banfhaug fir bie gleiche
Strebitgeméahrung an mich, ben neuen gnhaber,
31t beftimmen.

Beibe B3ege finb fur mich ungangbar, benu
einmal fehlen mir bie ,3U 1. ndtigen Barmittel.
3ann muh ich13U 2. ber Srmagung Baum geben,
bah bag Banfhaug meine Qualitditen unb meine
Berhaltniffe nicht feunt. ©omit mirb eg mir —
bem unbefchriebenen Blatt — ben gleichen Sirebit
nicht einrdumen, gm Bioment beg Staufabfchluffeg
mirbe bie Banf ben Sirebit finbigen. 3ann famen

©orgeu Uber ©orgen.
Sg bleiben mir gtoei B3ege offen:

a) gm galt eineg ©efchaftgfaufeg Ubernehme ich
nicht ben bem beseitigen gnhaber einge«
raumten Banffrebit. 3ann mare notig, 3u«
oor eingehenb 3U prifen, Op fag ©efhaft in
ber Sage ift, aug eigener Straft geniigenbe
Betriebgmutel 3U liefern:

1. burch fchnelleg Boulieren ber Buhen«
ftanbe (Bonitat ber Stunbfchaft).

2. burch Befchranfung ber Hnfoften unb
Buggaben, bie in ben lepten; gahren er«
heblich geftiegen finb, auf bag Bller«
notmenbigfte.

Bon einer Begleichung ber Boarenfchulben
innerhalb 30 Sagen mit ©fontogenuh mirb frei«
lieh feine Bebe mehr fein fonneu. Bber, bielleicht
ift g moglich-, nach Bblauf bon brei Btonaten
prompt 311 regulieren. Bei fparfamer BJirtfchaft mirb
man nach- unbnachl auf Begleichung innerhalb
30 Sagen micber fornmen féttnen. 3ie breimonatlidhc
Begulierung mirbe einen Bgiogeminn alterbingg
augfalten taffen. Bei einem jahrlichen BOareneiit«
faitf bon 300 000 M. entgingen ©fonti bon runb 6000
big 7000 JL

3emgegeniber fteht aber eine ungefahr gleiche
Srfparnig an Stufen unb Brobifion fir ben ber«
fchmahten Banffrebit bon 80000 M.:
700 + 14% p. Quartal 8% p. a 6400 JL

Sin erheblicher Berluft entftinbe nun burch
bie Bichtinanfpruchiuahme beg Banffrebitg bemnach
nicht-

b) 3er 3ioeite B3eg mare ber, bah her jetoeilige
gnhaber felbft fur ben entrierten Banffrebit
bon 80000 M. folange felbftfchulbnerifche
Burgfhaft tGbernimmt, big berfetbe burch' g
orbnete, fparfame Burtfchaft auf 40000 JL
3um mirflich'en ©aifonfrebit, ber alfo in jebem
Frahjahr in Bnfpruch genommen unb im
£>crbft barauf prompt in bau abgebeeft mirbe,
herabgefunfen ift. 3ur Srreidhung biefeg
3medfeg fallt mir alg Badhfolger bie unbanf«
bare Brbeit 3u, energifch bie Buhenftdnbe ein«



3Utreiben. (Sine Prbeit, bie of>ne ‘Sietbungen
mit ber Aunbfdjaft nicht abgefit. 3>tefe SU'beit

wirb mich, ber id), »6llig idjiufbloS an becnt
3 uftanbe

bin, eine PTenge foftbarer Bett
foften, bie fonft bei regularer Sage ber
fcfidfte Weit lufratiier »ertoenbet werben
tonnte. 3ft bann ber jeweilige Panffrebit non

80000 Jk. wieber 3um ©aifonfrebit, mit jber
(Sren3c »on 40000 Jk, hcrabgefunfen,- bann
werbe id> PTutel unb P3ege finben, ber Panf,
bie meine perfon in3Wifd)en auch naher Eennen
lernen unb richtig beurteilen Wirb, geeignete
Porfchlage 3U machen.”

(E§8 ftei)t feit, bah infolge Sfranfheit beg Sn»
baberd aud» fein ©efdjaft an ©efunbheit »erloren
bat. ‘24(0); aufjen bin freilicf)i nach ioie oor bli~enb
unb frifd). 3ft bof), bie Pegleidjang prima: Par®
3ablung ber ¥Kktreneinfaufe innerhalb 30 Sagen,
pber ein inneres Reiben bat fief), eingestellt. Sag
Jfrebitbeblrfnig ift Gberfpannt burch ~aitlegting oon
Slujjenftanben, bie nid)t mehr fo prompt eingesogen
Wirben, unb bie »ielleicht auch nicht immer wab=
reitb ber Pbwefenheit beg tranten Snbabers »om
(SefchaftSfibrer mit berjenigen Porfid)t hergeftellt
Wirben, bie notig firth, um eine erftflaffige sahlung®
fahige Aunbfcbaft an ber fjanb 3U haben. Ser Stauf»
intereffent banbeit richtig, toenn er nicht mit beiben
deinen blinblingg inS ©efdjaft fpringt. ©r seigt,
bah er ein Kaufmann ift, ber 30 rechnen unb 3a
Wirtfcbaften Uerftebt. ©r mochte auf ben Panf®
Frebit Gcr3ichten unb 3Uné&chft prifen, ob bie Jyirma
imftanbe ift, auS eigener Straft gentigenbe Betriebs»
mittet 3U liefern. Siefe ltnterfuchung ift nicht ein®
fachh Senn jebeS ein3etne Sebilorenfonto ift 3«
prifen unb bag firgebnig 3« notieren:

1. Sie 8b6be beg Sebetfalbog?

2. ©eit Welcher Seit fteben bie ein3clnen offenen
Poften unbeglichen?

3. P3ie lauten bie Pugfiinfte Gber bie ©otoen3 unb
ben Puf ber Stunben?

Sag ©efamtergebnig biefer Unterfuchungen wirb
ein flareg Pilb liefern.

Stommt ber S?aufabfd)tuh 3uftanbe, babinx»
gebenb, bah ber Pertaufer bie Pbtéfung beg Panf®
frebitg felbft Gbernehmen Will, bann muh ber Staufer
oon ber unbebingten Ponitat ber Stunbfchaft Uber®
sengt fein, bin eine ©rweitcrung beg ©efchafteg
bureb eigene Straft, aber aug fich felbft heraug, ohne
3ufilbbrung neuen Aapitalg, ift oorlaufig nicht 31t
benfen. Senn bag Pcrbaltnig beg O©efcfaftgier*
ntdgeng 3um Petriebgfapital ift im PToment fein
befonberg ginftiger. P3ir faben, bah eg nétig mar,
bie allgemeinen XInfoften bebeutenb 3u erhében. ‘Sag
febmatert ben ©efehaftggewinn. Sie allgemeinen 1In®
toften 3U Oerringeru, Wo eg nur irgenb gebt, ift ber
ernfte, fefte Spille beg Staufcrg. ©dingt eg ihm,
mit ©rfolg hier wefentlicbe ©rfparniffe »or3unef)men,
fo wirb bag sur ©efunbung beg erfraniten ©e=
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fcbaftgforperg beitragen. — Sie 3-tottmachung feft=
gefahrener blulenftanbc ift ein beifieg Sing, Pad>
©cbema F fann nicht »erfahren: werben, ©ine inbi®
»ibuellc Pcbanblung ber eiusclnen Stunben in P 3ort
ober in ©djrift bat piah 311 greifen. Pei einem
Stunben ift ©nergic, bei bem anbern ift ©ntgegen»
tommen unb Pad>fid)t notig. Pfleg in altem, eine
Prbeit, bie bem neuen Snbaber »iel foftbare 3eit
raubt, bie er, lagen bie Pcrbaltniffe anberg, 3»r
Offenfinc unb 3U fatfraftiger anberer Prbeit mit
grolRtem Porteile »erwenben tonnte. Pei Pe=
meffung beg Jirmenwcrtcg, ber beim ©efcbaftgfauf
in ber Pegel befonberg honoriert Wirb, fann ber Stauf®
intereffent biefe PXihftanbe befonberg betonen,

einen entfpreebeuben preignachlah burd)3ubri‘tcfen.
Sie Pegleichung ber #Oaceitfd)ulben muh, wie wir
faben, »er30gert werben: ®ie erfolgt erft nach Pb=
lauf oon brei Ptonaten. ©in PXoment, Uber Weldjeg
leichten 8er3eng nicht hiitweggcgangea werben barf.
PJer innerhalb 30 Sagen begleicht, fann feine Pc®
bingungen beim ©infauf ftellen. P3er biefen 3ab=
lungmobug fallen lafet, muh bamit rechnen, bah ihm
nicht immer gleich; glinftige Offerten gemad>t Werben,
©omit tann ber ©infauf ber ‘Klaren crheblid) »er®
teuert, bag ©rgebnig beg Sahreggewinneg »erringert
Werben.

Sag Pcftrebcn, mit bem Petriebgféapitat hang®
Suhalten, bringt ben neuen Kaufer ohne 3Weifel
auf ©infehranfung ber Puggaben fir propaganba.
Sag ©ingehen grober ©efchafte Wirb er fid> Uber®
legen. Pcbeutet bieg hodr fir iE)» eine Permehrung
beg Pififog. Sagfetbe Wirbe mehr »erteilt Werben,
Wenn eine entfpredjenbe Pnjahl fleinerer ©efchafte
getatigt wirben, freilich; fteht bei bem »erminberten
Pififo aud> ein O&erminberter ©ewhtn gegeniber.
Senn in ber Pegel Werfen grojje ©efdiaftgabfchliffe
groberen ©cWinn ab. Sie Ceiftuugfahigfeit ber
3-irma Wirb aber abnehmen. Ser ©efdjaftggang mih
unter ber 8anb beg neuen Snhaberg eine fcharfc
PJenbung erfahren, bie freilich; nur temporar fein
fann, Wenn itomplifationen fid> »ermeiben taffen
unb Wenn bag ©treben, bie ©runbfahe, bie iialfit®
lation, bie ©rWagungeu eineg Oerftanbig Wirtfchafteu®
ben Slauferg mit ©rfolg gefront finb.

Pei jJeftlegung, ber Pmortifationffata beg Siauf®
preifeg fpieten alle biefe punfte eine bebeutenbe
Polle. Perpftid)tef fich ber Kaufer 3ur Pbsahlung,
bie Uber feine Siraft geht, fo brohen ihm neue ©e=
fahren, neue ©orgen. —

Puf bie unter b) folgenben ©rWagungeu beg
Aaufintereffenten, uarnfid),: bah ber Perfaufer felbft®
fchulbnerifche Purgfchaft fir ben entwerten Panf®
frebit »on 80000 Jk eingehen fotl, erUbrigt fiel),
naher ein3ugefjen.

Puf einem folchen Porfchtag wirb fich niemanb
einfaffen, ber nicht »oll unb gan3 »on ber ©idjerhett,
»on ber faufmannifd)en 'Sidjtigfcit unb »on ben
anberen nétigen ©igenfehaften beg ~aufintereffenten
Uber3eugt ift. Knb felbft auch bann Wirb fich faum
jemanb bereit finben, Purgfchaft 3U dbernehmen:
Pm Piirgen muh man Wirgen!

um
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(Rewe ber (preffe.

2%e Branffurter Bettung (10. Bcbritar)
bringt bie regelmaRige Statiftif Uber bie

Borfenfurfe im Banuar 1914.

2>er Banuar tjat eine erhebliche ©rhétjuug beg durch»
fdjnitttichen Siurgnibeaug gebracht. Sie Bnber~iffer,
bie ben Surchfchnittgfurg fur bie Halfte beg an ber
berliner Bérfe 3um fjanbet sugetaffenen Aajntatg an»
gibt, ftellte fid> ©nbe 3anuar 1914 auf 10043<>/0 gegen
98,66 do im ‘Bormonat unb gegen 100,76 ® im Banuar
be§ Borjatjreg. BeftOer3inglide B3erte bie
Ctnbe Se3ember 1913 einen Surdhfcfjnittgfurg bon
88,85 00 (©nbe Banuar 1913 einen foichett Don 90,96°/0)
inne hatten, ftellten fidt) ©nbe Banuar 1914 auf 89,86»,b.
Bon ben eht3elnen BOertgrufBen haben beutfdje
©Otaatganleihen eine erfreuliche Steigerung (87,13 °o
gegen 84,84o/0 im Bormonat reib. 87,36 im gleichen
Blonat beg Borjahreg) 3U bezeichnen. Roghajoiere
gingen auf 172,01 gegen 167,400/0 reib. 162,70°/0
und Bbbotbefenbaniobtigationen auf 89,66°/0 gegen
88,75°0 reff». 91,5°%0. (Eine fefjr erhebliche ©teige»
rung bon 157,270/0 (im Banuar 1913 159,330/0) auf
163,59°/0 fiaben Sibibenbentoerte auf3utoei=
fen. Bngbefonbere Btontantoerte (196,79% gegen
187,07 refb. 196,30%), BTetatt» und Btafchinen»
inbuftrieaftien (232,23% gegen 194,41 refb. 189,18<>/0),
©hemifche Bnbuftrieaftien (423,33»,0 gegen 401,84%
refb. 386,82°/0) unb auch Seutfctie Banfaftieu
(168,970/0 gegen 162,98 refb- 160,940/0) iiabcu ihren
S?urg nicht unbetrachtlich erhéhen fonnen. — Sm
~Sag“ (1 . Bebr) fchreibt bag Btitglicb beg
Qaufeg ber Bbgeorbneten, Breiherr 0. 3eblit} unb
Beufird) Uber bag

3tgarettenmono))0[.

®ie ©efatjr ber Bertruftung ber beutfchen 3iga»
rettenfabrifation lagt bie Jrage eineg Beidhg3tga=
rettenmonobolg toieber afut toerben. ©otooht im
Sntereffe ber Bugfhattung beg Sruftg aug Seutfch»
lanb, aig auch int finan3ie([en 3 ntereffe beg Beicheg,
bag fur bie beabfkhiigte fjerabfeBung ber Blterg»
greu3e fir bie Bltergrente unb fir ben Bugbau
ber BBittoen» unb BDaifenOerficherung eine neue
groBe ©innahmequellc gut gebrauchen tonnte, ift
bie grindliche Briufung biefeg Brojefteg bringend
nottoenbig. Bon ben ©egnern beg Bconoholg loirb
a(g 8aubth'inbernig einer Btonohotifierung ber
beutfchen 3igarettenfabrifation immer bie uner»
fchtoingliche £56he ber Stoffen ber Berftaatlichung unb
Bbfinbung ber beftehenben Babrifen befeicftnet. ©ine
lofe ©chalRung 3eigt jedoch, baff biefe Stoftcu bei
toeitem nicht fo immeng find, aig bal an biefem
Bunite bag gan3e Brojeft fcheiteru miRte. Btan
fantt bag in ber beutfchen 3igarettenfabrifation in»
beftierte S?af>ital auf ettoa 120 Butt. M. fraBen.
3>er ©roRhanbelgtoert unferer 3igarettenfabrifation
betrug 1912 runb 140 BTitl. toobci ber Babrifa»
tionggeioinn mit ettoa 10°% 311 beranfdjlagcn ift.
©g tolurbe alfo fir eine Berftaattidhuug mit einem

einmaiigen Sfahitalgauftoaube bott 250 big marimat
300 Btitt. M. 3u rechnen fein. Saflir gelangte benit
aber auch bie Btonof>ofbertoaltung in ben Befil3
alter, 31Im grofiten Seil mit alten neueren techni»
fchett ©rrungenfchaften berfehenen bedeutenden Ba=
brifen unb todre fo fofort 3ur BOeiterfUfirung aller
Brbeiten in ber Rage. ©g tolurbe fich embfehten,
ben groéRten Seit ber grolReren Babrifen ftanbig unb
unter ber Reitung ber bigher in ber 3igaretteninbu=
ftrie tatigen Streife in leitender O©tettuug tociter»
3ufiihren, damit ben berfchiedenftcn ©efchntacfgrich»
tungen im Bubtifutn entgegengefommen unb eine Bb=
fatiftocfung bemnieben toerben fann. dadurch totrben
fich auch- 9role ©dhabigungen ber Bebenbetriebe und
Brbeiterenttaffungen nach Btdglichfeit Ocrmeiben
taffen, ©g ift an3unehmen, bag, toenn erft ein=
mal bie Btonobolbertoattung ooCliommen eingear=
beitet fein tolrbe unb bie ©efdhafte ihren reget»
maRigen ©ang gehen, mit einem jahrlichen Bein»
getoinn bon 100 Bcilt. M 3U rechnen ift. — Bor»
fchlage far
Beue Bnleihefotmen

macht in der Jranffurter 3 eitung (11.7ebr.)
8ugo 8ehmann=Bertin/©Orunetoatb. Stag 3eichnung=
refuttat ber testen Joecuhifchen ©chalifcheinanleihe
3cigt, bag man auf dem BOege ber 311m Bantoerte
ricf3ahtbaren augtogbarcn Bnleifjen fortfdireitcn
mufe. 3>ur<h’ eine Keine Berbefferung fann man
jebodh biefe Bnteihefornt noch' toeit breiteren Bb=
nehmertreifen 3ugangtich machen. ®ie Bitteren
muffen fo fonftruicrt fein, bah ber Befitjer 3U einem
beftimntten Serutin mit ber ©int6fung rechnen unb
darnach feine Bighofitionen treffen fann. Sieg ift
dadurch 3U erreichen, baff man eine Bbtragitng ber
©chutboerfchreibungen in feftftehenben gleichmaRigen
Bahregraten bornimmt, ©g tolrbe dann beigtielg»
toeife eine 400 Bnteitje in Bbfchnitten bon 30 000
big 150 M. auggegebcn toerben, bon ber jebeg Bahr
ber 15. Seit beg Bominatbetragcg, alfo bon ben
30000 M. Bbfchnitten 3. B. 2000 JL unb bon den
150 Jk* Bbfchnitten 10 M. 3uricf3tt3ahlen toére.
Sie Bicf3ahiungquote hatte gegen einen bet Ballig»
feit ab3utrennenben ©oupon ober Salon 31t erfolgen,
unb ber Sejt ber ©chutboerfchreibungen mifte fo
befchaffen fein, bal3 man ben jetoeitigen ©taub ber
Bicf3ahtungen aug ihnt erfennen fonnte. Sie Budf»
3ahtungen tolrben am 3toecfméafligften am 1. Banuar,
und bie 3ing3ahiungen am Bhrit/Oftobertermiu
halbjahrlich erfotgen. Sie 3infctt toldrben fich- natir»
tich cntffire"cnb ben Bicf3ahtungen bon Baflr 3it
Bahr entfbrechenb rebuflieren. Siefe neue Bnleihe»
art toare eine ibeate S"apitalgantage fur alte, toetche
joeriobifche Barocrt>f(id)tungcn 311 erfillen hatten,
tourbe fich alfo fur ©harfaffen unb Berficherung»
gefettfdgaften, fir ©efellichaften, bie Bicf3ahtungen,
Sibibenben ober 3infen aug3ufcf>itten haben, fur
Bt)hothefenfci>utbner, Bachter ufto. befonberg eignen.
Sie neuen Bnieitjen tolrben Gbrigeng auch fich' fchr
gut im Slurfe behaupten, da eg eine alte ®rfah=



rung tft, bal %¥Kenten, bereu Silgung in raten«
tocifen ‘KUdERaNiungen erfolgt, eine iefjr toiberftanbS«
fahige AurSgeftaltung auftoetfen. — Sine febr be*
merfenStoerte «elibSgeritbtSentfcbcibung Gber bic

2lufUarungJd)flid)t ber «attleit bei&rebitauSlinften

»croffentlicbt ber «erlittet « 6drfen»Sourier
(13. jJebr.). Sin Kaufmann 3%, ber ©efellfcbafter
ntib ©efdjaftSfubrer einer ©. ttt. b. £). loar, ge«
toattrt einen Kaufmann ©. ;jum «eitritt in bic @e=
fellfcbaft. «orber erfunbigte ficf) 0 . bei einem ljilbeS»
beimer «attfbauS Uber bie ©efellfdjaft nnb bie ®e=
feltfcbafter. ®r befam i)ier bie «itSfunft, ba, man
bie «erbaltniffe ber ®efellfdjaft, mit ber man nicht
in «erbinbung ftefic, nkf)t fenne, toobl aber ben
«3., ber nach ben ber «an! »orgelegten «ilan3en
Uber ein betrachtliches «ertndgen oerfige nnb Uber«
baufit als orbenttidber Kaufmann gefcRilbert toerbe.
infolge biefer «uSfunft UbertoieS 0. ber «an!
40000 M 3ur @ntfdE>rift auf baS Skonto ber ©efell«
fdjaft. 0Oie ®. m. b. 8. ging jebod) halb baranf
in AonfnrS, utib 0. ®ertor feine gan3e Sinlagc.
SS ftetltc ficb berauS, balR 3U bem Beitpunft, too
bic «an! bem ©. bie ginftige, ibn 3™ Beitritt
bcranlaffenbe «uSfunft Uber 3». gegeben batte, 33
bereits feit langem einen Arebit »on 50000 M. bei
ber «an! Ubertritten batte nnb troR aller ‘3Kab=
nungen bie oon ber «an! bertangte «UrgfcRaft nicht
beibraebte. Sr Oerftanb ficb enblib nur ba3it, i3t
¢forberuttgen ab3utreten. «iS ©. bie 40000 M. bei
ber «an! ciit3ablte, gab «3. biefer bie Orber, ben
«etrag nicht bem&onto ber ©efettfebaft, fonbern feinem
eigenen gut3ufcbreiben, ba er eine gtorberung in
gleicher £jobe an bie ©efellfcMaft habe. 0. ilagte
nun gegen bie «an! auf Srfall feiner oerlorenen
40000 Ji, tourbe aber in ber erften Snftan3 oom
Uanbgeridbt ©ilbeSbeim abgeioiefen. 2>e 3tocite 3 n=
ftan3 fpracb iBm bagegen ton 30000 Ji. 30, toab=
renb enblicb baS «eicbSgcricbt biefe Sntfcbeibung auf«
hob nnb bic beitagte «an! 3ur 3ablnng beS »ollen
«etrageS nebft Binfen »erurteitte. 3n ber «egriin«
bnng beS Urteils tourbe gejagt, bal bie «an! nach
Sage ber -Dinge eine getoiffenbaftc nnb genaue «u 8=
iunft 3u erteilen batte. Sin toiffentlicheS «erfebtoeigen
tocfenttid)cr Satfadjen toare jebod) einer falfcben «ttS«
iunft gleidjgufeRen. Sie «an! todre »erpflieltet ge«
toefen, ihre eigenen fdjlecbten Srfabrungen mit «3.
bem 0. mit3uteilen, nnb hatte auf leinen Jall ben
«3., ber ihr troRR alter «tabnutigcn toeber «iirg«
febaft noch ©icberbeitcn beid3ubringen »ermoebt hétte,
fonbern ihr nur — toaS bod) ein in guten «ermdgcuS«
»erbéltniffen befinblicber orbentlicber Kaufmann nicht
tate — fyorberungen abgetreten habe, als begiterten
ttaufmann in geregelten «erbaltniffen biaftelicn
burfen. Sic «an! toufite, ba bic ©. m. b. £ gan3
erhebliche @d)u'bcn batte, unb bat alfo mit all ihren
‘Eingaben gegen beffereS SPOiffen geljanbclt. Heber
einen ij3ro3el¥# in bem €S fikh am ben

Sifferenf3elntoanb bei«6rfengefcbaftcninKob3Ucter
banbcltc, berichtet bie Woffif*hG Bettung

(10. gebr.) Ser Klager «. batte im Oftober 1911
»on ber «tittelbeutfchen «rioatban! in «Tagbcbttrg
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10000 ©ad (20000 Beniner) «oc”ucfer 3ler Lieferung
im «tai 1912 getauft, unb 3toar taut ©d>lu3fd)ein
unter «uSfd)tul3 alter «orfenufancen. «m 12. «pril
1912 prolongierte er baS ©efdjaft bis «uguft 1912
unb iaufte gleid)3eitig noch toeitere 2500 ©aef 3ur
Rieferung im Ulugitft btn3u, fo baR, ber «3ert ber
beiben ©efdjaftc 3ufammen 375000 JL betrug. Ser
Aontrabent'in batte er als ©td)erbeit QRpotbelen unb
Sffeften bcftetlt. «18 ficb fir «. bei So6fung beS ©e=
fchéafteS ein «erluft »on runb 128000 JL ergab,
ftrengte er bie Jeftftellungtlage gegen bie «an! an,
ball biefe nicht berechtigt fei, fich auS ben gestellten
©icberbeitcn 3U befriebigen, toeil baS Budfergefcbaft
ein Sifferen3gefcbaft unb ein fur iBn un»erbinblid)eS
«Orfengefcbaft getoefen fei. Ser Klager batte auch
ben Srfolg, bal in ben beiben erften Snftan3en
31 feinen ©unften entfebieben tourbe. SaS Ober«
lanbeggericbt fihrte u. a auS, bal alle Umftanbe
beutlich baranf bintoiefen, bal3 beim ©ingeben beS
©efdjafteS beim Klager bie «bfid)t eines Siffcrenf3«
gefchéfteS »orbanben getoefen fei, unb bal bie «e=
llagte baS auch erfannt habe, ober bod) bei «n«
toenbung ber geniligenben ©orgfalt hatte erlennen
miffen. «ulRerbem fprehe and) bie ©teltung eines
relati» fleinen SepotS (46000 Jk.) fur bie Opiel«
abficht be§ MagerS. ¢egen baS OberlanbeSgerichtS«
urteil legte bie beftagte «an! «eo6ifion ein, in ber
u. a. bemangelt tourbe, ball bie «crmI| genSOerbaltniffe
beS MagerS nicht eintoanbfrei feftgeftellt toorben
feien, unb bal} ferner ihre Kenntnis »on ber ©piel«
abfiel3t beS MagerS niebt feftftebe. SaS «eiebsgeriebt
bat nunmehr ber «e»ifiou ftattgegeben unb ben
©treit 3ur nochmaligen «erbanblung an einen anbe=
reu ©enat beS ObertanbeSgericbteS 3uriidoertoiefen.

Aus den Borsensalen.

Die Bodrse hat ihre Physiognomie in den
beiden letzten Wochen sehr wenig verdndert.
Die feste Grundtendenz konnte erhalten bleiben,
uind es wurden auch in dem einen oder anderen
Papier Kurssteigerungen erzielt. Namentlich der
Ka.ssaindustriemarkt bewahrte im wesentlichen
seine zuversichtliche Haltung, wenn auch Reali-
sationen der allzu rasch eingegangenen Hausse-
engagements an einigen Tagen zu Ruckgéngen
fuhrten. Gleichzeitig zeigte sich jedoch, dass
die spekulative Unternehmunglust des Privat-
publikums noch nicht so stark ist, wie die
Bdrse es noch vor wenigen Wochen angenommen
hatte. Nur allmé&ahlich kehrt das Vertrauen
zuriuck; in der Hauptsache ist es bisher die
berliner Depositenkassenkundschaft gewesen,
deren Effektenkdufe die Kurse gesteigert haben,
wédhrend man in der Provinz vielfach noch
recht zurickhaltend ist. Eine Neigung zu
Kapitalsanlagen ist jedoch in gesteigertem Um-
fange ohne Zweifel vorhanden; es ergibt sich
dies schon daraus, dass die von Bankiers ver-
sandten Wochenberichte wieder Erfolg haben.
Deutlich kann man beobachten, dass die Kurse
der darin empfohlenen Werte — in sehr vielen
Fallen ohne sachliche Berechtigung bald
nach der Versendung der Berichte eine Steige-
rung erfahren. Was der Bdrse vorlaufig noch



fehlt, das ist die, zunachst nur erhoffte, tat-
séachlich aber noch nicht eingetretene Besserung
der industriellen Lage. Bisher ist es
gerade z B. in der Eisenindustrie nur
bei Erwartungen auf eine  Belebung im
Fruhjahr geblieben, weil angenommen wird,

dass der billige Geldstand die Bautatigkeit an-
regen wefde. Es muss abgewartet werden, ob
sich diese Hoffnungen erfilllen werden; jeden-
falls vermisst es die Bodrse vorlaufig, dass von
einem Aufschwung der Industrie noch nicht ge-
sprochen werden kann. Das ist freilich kein
Wunder; es ware vielmehr im Gegenteil sehr
erstaunlich, wenn die Zeit des Riuckschlages
bereits vollstandig Uberwunden, ware. Wahr-
scheinlich wirden alsdann auchldie Kurse be-
reits hdher notieren, weil die Bdrse den Ereig-
nissen vorzugreifen pflegt. Sie hat allerdings
schon zum Teil der Erwartung einer industriellen

Belebung in den Kursen Ausdruck verliehen,
* " *

Die Einigung zwischen der Hamburg-

Amerika-Linie und dem Norddeut-

schen Lloyd hat auf die Kurse der beiden
grossen Schiffahrtgesellschaften nur einen un-
bedeutenden Einfluss ausgetbt. Nachdem die
Borse trotz der Auflésung des atlantischen
Schiffahrtpools an der Ueberzeugung festgehal-
ten hatte, dass das eigene Interesse der Dampfer-
linien, wie namentlich der Emissionsbanken,
einen langwierigen Ratenkampf nicht zulasst,
konnte sie die Nachricht von einem Zustande-
kommen der Einigung eigentlich nicht mehr
allzusehr uUberraschen. Dennoch wéare wohl bei

anderer Disposition der Effektenmarkte eine
grossere Kurserhdhung eingetreten, weil der-
artige Nachrichten einen stimulierenden Ein-

fluss auszulben pflegen und es sich hier nicht
bloss um eine Beilegung des Kampfes zwischen

den beiden deutschen Gesellschaften handelt,
sondern dariber hinaus der Abschluss einer
Interessengemeinschaft beabsichtigt ist, die

vielleicht noch eine sehr grosse wirtschaftliche
Bedeutung erlangen kann. Dass die Kurse
trotzdem keine grosse Steigerung erzielt haben,
liegt jedoch wohl nicht allein an dem verhalt-
nisméassig geringen Umfang des Bodrsengeschéaf-
tes, sondern auch an der unglinstigen Lage des
Schiffahrtmarktes. Die letzten Berichte vom
Frachtenmarkt waren wiederum recht pessi-
mistisch. Das Geschaft am nordamerikanischen
Markt wurde als schleppend bezeichnet und
vereinzelt eine Abschwéchung der Raten gemel-
det. Besonders ungunstig liegt der rick-
kehrende La Plata-Markt, an dem bekanntlich
auch die Hamburg-Siddamerikanische
Dampf Schiffahrtgesellschaft wesent-
lich beteiligt ist. Am Dienstag wurde auch von
einer weiteren Herabsetzung der Zwischendecks-
preise nach Amerika berichtet; da dies unmdg-
lich eine weitere Kampfmassnahme darstellen
kann, so wird die Annahme berechtigt sein,
dass die starke Vermehrung der Tonnage, die
grosser ist als die Steigerung der Auswanderer-
ziffern diesen Schritt veranlasst hat. Wenn da-
her auch der Abschluss einer Interessengemein-
schaft zwischen der Hapag und dem Lloyd far
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spatere Zeiten den Schiffahrtgesellschaften Vor-
teile verschaffen dirfte, so wird man doch vor-
laufig noch annehmen mussen, dass die grossen
Schiffsbauten der letzten Jahre zunachst die
Gewinne der Gesellschaften beeinflussen,
namentlich derjenigen, die ihr Kapital zu diesem
Zwecke vermehrt haben.

* *
*

Die bisher veroffentlichten Abschllisse
das Jahr 1913 haben keinen Anlass zu be-
sonderen Ueberraschungen geboten. Es sind
allerdings nur wenige Geschaftsberichte der
O efferitlichkeit Ubergeben worden. Bei verschie-
denen Unternehmungen machte sich der Rick-
gang des Geschéaftes namentlich im zweiten
Semester des abgelaufenen Jahres bemerkbar;

far

selten jedoch in so erheblichem Umfange, dass
eine wesentliche Herabsetzung der Dividende
notwendig war. Vielfach zeigt sich, dass die

in den letzten Jahren geschaffenen Neubauten
nicht vollstandig ausgenutzt werden konnten, da
es noch nicht mdglich war, fur. die starker ge-
wachsene Produktion eine entsprechende Ver-
mehrung des Absatzgebietes zu schaffen. Aus
diesem Grunde ist z. B. der Rickgang des
Gewinnes bei der Sé&achsischen Car-
tonnagen- und Maschinenindustrie
A. - G. eingetreten. Die Bilanz zeigte eine Ver-
mehrung der Warenbestidnde; dies liess darauf
schliessen, dass alich diese Gesellschaft wie so
viele andere Unternehmungen im letzten Jahre
mehr als friher auf Lager arbeiten musste, um
nicht durch Einschrdnkung des Betriebes die
Fabrikationsunkosten noch mehr zu erhdhen.
Einen recht guten Abschluss hat die Leip-
ziger Werkzeugmaschinenfabrik
vorm. W. von Pittler A.-G. verdffentlicht.
Wenn man sich erinnert, dass dieses Unter-
nehmen um die Wende des Jahrhunderts sa-
niert werden musste, so ist der Aufschwung,
den es seitdem genommen hat, um so Uuber-
raschender. Die Gesellschaft stellt Spezial-
artikel her, né&mlich Revolverdrehbanke, die
sich eines ausserordentlich guten Ansehens er-
freuen. Der Ablauf der Patente im Jahre 1911
hat bisher keinen Rickgang des Gewinnes zur
Folge gehabt. Es wéare natirlich verfehlt, in
dieser Beziehung irgendein Prognostikon zu
stellen, zumal bereits vor langerer Zeit bekannt
wirde, dass die Ludwig Loewe & Co. A.-G.
dem Unternehmen Konkurrenz bereiten will. Bis
jetzt ist der zu diesem Zweck geplante Neubau
von der Loewe-Gesellschaft. allerdings, soweit
bekannt geworden ist, noch nicht zur Ausfuh-
rung gekommen. Pittier hat, obgleich auch hier
der Rohgewinn eine kleine Ermé&ssigung zu ver-
zeichnen hat, sehr leicht wieder eine Dividende

von 25 do zur Verteilung bringen kdénnen. Die
Gesellschaft hat in den letzten acht Jahren
bei einem Aktienkapital von gegenwartig

2,1 Mill. M fur Neuanschaffungen 3.37 Mill. M
ausgegeben und hiervon etwa zwei Drittel aus
dem Betriebe gedeckt und nur ein Drittel durch
Kapitalserhdhungen. Diese Besserung der
inneren Fundierung kommt der Gesellschaft
natlirlich zugute, wenn auch anscheinend der
Gewinn im Vergleich zum Umséatze etwas ge-
schmalert worden istt Bruno Buchwald.



Wie lege ich mein Kapital an?

Die starke Ueberzeichnung der neuen
preussischen Anleihe war kein Schein-
erfolg, der etwa von den Banken kinstlich
durch Erhdhung der von der Kundschaft ge-

zeichneten Betrage herbeigefuhrt worden ware,
um den Stand des deutschen Geldmarktes m
einem besonders glnstigen Lichte erscheinen zu
lassen. Am besten geht dies daraus hervor,
dass sich die Banken nicht gegen die Erhéhung
der ursprunglich auf 400 Millionen festgesetz-
ten Emission um weitere 200 Millionen gewehrt
haben, obwohl ihr Gewinn bei dieser Nach-
emission auf einen sehr kleinen Betrag ver-
mindert worden ist. Der deutsche Ge “'
markt ist durch die Entziehung von 600 Millio-
nen, die allerdings erst zu einem sehr kleinen
Teile durchgefuhrt worden ist, bisher nicht im
geringsten beeinflusst worden und hat auch die
Geldanspriche der Stadte und anderer Kdrper-
schaften befriedigen kdénnen, ohne dass eine
Versteifung der Zinssatze eingetreten ware.
Diese sind im Gegenteil noch weiter gesunken,

und die Reichsbank hat sich durch ihre ge-
ringe Inanspruchnahme gendtigt gesehen, mit
ihrem Diskont weiter bis auf 4«/» herunter-
zugehen, nachdem ihr auch die Massnahmen
der fihrenden auslandischen Notenbanken diesen
Schritt nahegelegt hatten. Fur den Borsen-
verkehr st die erste Folge der glanzenden

Unterbringung der preussischen Anleihe eine
kraftige Belebung gewesen, die sich zuerst am
Markte der heimischen Renten zeigte und
hier zu verhdaltnisméassig betrachtlichen Kurs-
steigerungen fluhrte. Doch beschrankte sich
die Aufwartsbewegung nicht auf diese sondern
sie griff auch bald auf den Markt der indu-
striellen Werte (Uber, die gleichfalls eitlen
grossen Teil ihrer letzten Kursriickgange wieder
einholen konnten. Dadurch ist das gesamte
Aussehen der deutschen Bdérsen mit einem Male
viel freundlicher geworden, als es noch vor
einigen Monaten geschienen hatte. Die kinftige
Beanspruchung des deutschen und der inter-
nationalen Geldméarkte durch die grosse Ungarn-
anleihe, durch die Geldbedurfmsse des Balkans
die noch immer nicht befriedigt sind, macht
der Bodrsenspekulation keine Sorge. Denn ein
jeder Spekulant hofft bis dahin langst mit ge-
winn aus seinen Engagements heraus zu sein.
Das Publikum zieht gleichfalls bei seinenB a r -
geschéaften die Zukunft nicht mit in Rechnung,
und die Banken schliesslich haben nur ein Inter-

esse daran, die gute Laune der Bodrse is zu
den neuen Emissionen zu erhalten.

Ein Hauptgrund fur den schnellen m
schwung in der Haltung der deutschen Boérsen
liegt in der Ueberzeugung, dass die schlec
testen Zeiten fir die Industrie voruber sind
und sich allmahlich bereits wieder eine
rung anbahnen wird. Diese Leberzeugung,
erst in den letzten Wochen an der Bodrse auf-

getaucht ist, grindet sich zunadchst auf
obachtung, dass seit Monaten die Prelse der
Eisenfabrikate, die als Gradmesser es

schaftlebens gelten, sich nicht mehr unter den

tiefsten Stand bewegt haben, den sie im Herbst
eingenommen  hatten. Trotz verschiedener
Schwankungen ist sogar im allgemeinen eine
nicht unwesentliche Besserung eingetreten, die
hauptsachlich der Beendigung der Kriege au
dem Balkan zugeschrieben wird. Der E x-
port der deutschen Industrien st
fast ohne Unterbrechung bis in die jungste Zeit
weiter gestiegen, so dass: jetzt die Meldungen

von einem Nachlassen der Nachfrage fir den
Weltmarkt, die vor einiger Zeit verbreitet
waren, als Ubertrieben angesehen werden. Kurz

und gut, in den Kreisen der Bdrsenspekulation
und des’ an der Bodrse interessierten Publikums
glaubt man, dass die Abschwachung der Kon-
junktur, die jetzt fast einundeinhalb Jahr
dauert, ihren tiefsten Punkt erreicht hat und
nicht von einem weiteren Rickgang, sondern nur
von einer Aufwéartsbewegung abgelost werden
kann. Besonderes Gewicht wird dabei auf die
Gelderleichterung gelegt,, da diese nicht allem,
die industrielle Unternehmunglust wieder neu
beleben wird, sondern nach der Meinung der
Hoffnungvollen auch unbedingt ein W leder-
erwachen der schon seit finf Jahren danieder-
liegenden Bautatigkeit zur Folge haben
muss. Durch die niedrigen Gei;sitze wird wie
dies auch schon zu beobachten'ist, die Nach
frage nach Hypotheken und den Pfandbriefen
der Hypothekenbanken gesteigert, nachdem sie
ein Jahr lang fast ganz vermisst worden war,
und das Baugeschéaft kann dadurch endlich die

schon so lange ersehnte Belebung erfahren.
Bis jetzt ist davon freilich noch nichts zu
spliren. Aber gerade die Erkenntnis, dass der

tiefste Punkt der Konjunktur bereits ohne Be-

lebung des Baumarktes Uberwunden ist, lasst
die Aussichten fur das laufende Jahr noch
hoffnungvoller erscheinen. In dem Banne des
neuerwachenden Bodrsengeschéftes und der

Aussichten auf eine neue wirtschaftliche Blute-
zeit haben sich die Borsenkreise bisher ziem-
lich taub gezeigt gegen die hin und wieder ein-
laufenden ungunstigeren Nachrichten nament-
lich von Feierschichten im Bergbau und Dividen-

denenttduschungen einiger Industne-Gese
schéaften. Doch auch bei der Beurteilung der
Kohlenwerte steht den wenig befriedigenden
Verhaltnissen der Gegenwart die Aussicht

gegenlber, dass schon im né&achsten Jahre e
Erneuerung des westfalischen Syndikats und die
endglltige Einigung mit dem preussischen Staate
dauernde Sicherheit fur die Ertragnisse aller
westdeutschen Kohlenzechen bringt. Die Lage
der Braunkohlenwerke muss dagegen in-
folge der Kindigung verschiedener Syndikate
immer noch als weniger gesichert gelten,
wenn sich auch bisher im allgemeinen noch keine
Enttduschungen fir die Aktionare gezeigt
haben. Dazu ist die Oeffentlichkeit erst jetzt
wieder durch die Geschichte des rheinisch-
westfalischen Zementsyndikats und durch die in
Aussicht stehende Einigung in der Schittahrt
dariber belehrt worden, dass die Konkurrenz m
den einzelnen Industriezweigen infolge der grosse-



rengemeinsamen Interessen nicht mehr so scharfe
f ormen annehmen kann wie frither. Besonders
die Einleitung von Verhandlungen zwischen der
Hamburg-Amerika-Linie und dem Norddeutschen
Lloyd und die Anklindigung einer dauernden
Gemeinschaft der Interessen beider Gesell-
schaften hat die Bdrse von einer grossen Sorge
befreit, was nicht allein durch Kurssteige-
rungen auf dem Markte der Schiffahrtwerte
zum Ausdruck gekommen ist.

Unter diesen veranderten
missen auch die Grundséatze fur eine Kapi-
talsanlage eine Ab&anderung erfahren. In
den letzten Monaten, schon vor der durch den
Balkankrieg hervorgerufenen Krisis, musste der
Ankauf von Industriewerten mit wenigen Aus-
nahmen als nicht besonders aussichtreich er-
scheinen, zuné&chst, weil die Kurse infolge von
Uebertreibungen der Borsenspekulation auf eine
ungerechtfertigte Hohe gestiegen waren, und
spater, weil es sich nicht absehen liess, wie
tiefe Wunden die Krisis gerade den einzelnen
industriellen Gesellschaften schlagen wirde.

Verhaltnissen
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Aktionare einer ganzen Reihe industrieller Ge-
sellschaften sind durch Gewinnausfall oder
scharfe Herabsetzung der Dividenden schwer
enttduscht worden. Wenn &hnliche Vorgange
auch jetzt nicht ausgeschlossen sind und selbst
in den Zeiten der besten Konjunktur einzelne
Gesellschaften Verluste erleiden, so sind doch
durch die Kursermassigungen die Preise fur In-
dustriewerte im allgemeinen in ein besseres
Verhaltnis zu ihrem Ertrdgnis gebracht worden.
Der Kapitalist kann sich daher jetzt wieder
m it besseren Aussichten auch fur eine dauernde

Kapitalsanlage den industriellen Werten zu-
wenden. Dabei bieten freilich gegenwartig
auch die meisten Rentenwerte noch eine recht

unvergleichlich
Nur einige

hohe Verzinsung bei einer
grosseren Sicherheit des Ertrages.

ganz besonders vorteilhafte Chancen in dem
Ankauf von Renten, wie der billige Erwerb
guter Schaztscheine, sind infolge der Kurs-

In den nachfolgen-
Anlagepapieren sind
Renten- und

steigerungen verschwunden.

den Empfehlungen von
daher diesmal anders als friher

latséachlich haben auch die Kurse der Industrie- Dividenden-Werte etwa in gleichem Umfange
werte in den letzten anderthalb Jahren teilweise bericksichtigt worden.
ausserordentliche Riuckgange erfahren, und die
I
Anlage von 15000 M in deutschen Renten zu 4,27 40.

5000 M in 4 °/o neuen preussischen Schatzscheinen zu 97112 °/o,

5000 M in 3 °/o Bremer Staatsanleihe zu 75,40 a0,

5000 M in 4 do Oldenburger Staatsanleihe zu 95,75 d0.

Dje neuen preu§sischen Schatz- eine ausgelost wird, die dann mit 100 oo zur

scheine, deren Zeichnung ein so glanzendes Rickzahlung gelangt.
Resultat ergeben hat, sind an den deutschen Wahrend bei den Anleihen der grossen
Borsen bisher noch nicht eingefuhrt worden. deutschen Bundesstaaten ebenso wie bei denen
Die erste Notierung der bisher nur teilweise des Reiches die Kurssteigerungen in den letz-

bezahlten Sticke soll am Dienstag stattfinden,
nachdem dieser Artikel schon abgeschlossen ist.
Es kann daher als Ankaufspreis fiur die Schatz-

scheine nicht ein Borsenkurs eingesetzt wer-
den, sondern nur der Preis, zu dem die
Emissionsfirmen beabsichtigen, die Schatz-
scheine an die Bdrse zu bringen. Dieser Kurs
ist, wie verlautet, mit 97i/2d0) also mit i/2ad0
Uber dem Zeichnungpreis, in Aussicht ge-
nommen. Die Verzinsung des Papiers belauft

sich, wie vor einem Monat hier ausfuhrlich dar-
gestellt worden ist, unter Berucksichtigung des

durchschnittlichen Gewinnes am Kurs bei der
Rickzahlung auf fast 4i/2d0. In dem aller-
gunstigsten Falle, dass die erworbene Serie
schon im néachsten Jahre ausgelost wird, kann

die auf das Jahr berechnete Verzinsung sich bis
auf etwa 6i/2 °/o erhdhen. Da die anderen Schatz-
scheine Preussens und die -des Deutschen Reiches
in den letzten Wochen dem Parikurs wieder
ziemlich nahe gekommen sind und bei ihnen
der Ruckzahlunggewinn entsprechend abgenom-
men hat, so sind die neuen preussischen Schatz-
scheine gegenwértig unter den mundelsicheren»
Werten das Papier mit der grdossten Verzin-
sichere Riuckzahlung-

sung, wenn in diese der

gewinn eingerechnet wird. Es sei nur noch-
mals erwéhnt, dass die ganze Emission in
sechzehn gleich grosse Serien eingeteilt ist,

von denen vom néachsten Jahre an alljahrlich

ten Wochen einen grésseren Umfang erreicht
haben und zeitweise bis zu 5 °0 gegen die
niedrigsten Notierungen betrugen, sind bisher
die Anleihen der kleineren Bundesstaaten ziem-
lich vernachlassigt worden und haben nur ge-
ringere  Kurserhdhungen erzielt. Bei ihnen
ist also auch gegenwartig die Verzinsung hoéher
als bei den Anleihen des Deutschen Reiches
oder Preussens, wahrend in der Sicherheit
zwischen ihnen kein Unterschied gemacht werden
kann. In einzelnen kleinen Bundesstaaten stehen
den Staatsschulden sogar noch verhdltnis-
massig grossere Vermdgenswerte gegeniber als
in den grossen Staaten. Von diesem Stand-
punkte aus ist augenblicklich besonders der
Ankauf von Bremischen Anleihen emp-
fehlenswert. Der Kurs der 3 d0 Bremer Anleihe
hat bisher den Stand von 75 °0 nur wenig Uber-
schritten, so dass die Verzinsung noch tatséch-
lich 4 oo betragt, wahrend sie bei den preussi-
schen Kor.sols schon wieder darunter gesunken

ist. Die 3 o0 Bremer Anleihen stammen aus
den Jahren 1896 und 1902. Sie betrugen
48 Mill. M und 33 Mill. M, haben also nur

einen verhéltnismassig geringen Umlauf, so dass
die Anlage grosserer Kapitalien in diesem Pa-
ist, weil die schnelle

pier nicht zu empfehlen

Verwertung grosser Betrdge, namentlich in un-
ruhigen Zeiten, nur mit Kursverlusten zu er-
reichen sein wird.



Auch! von den Oldenburger Anleihen
gilt dies. In die Zusammenstellung dieser Kapi-
talsanlage ist nun nicht die 3 °0 Oldenburger
Anleihe aufgenommen worden, sondern die
vierprozentige Anleihe, weil deren Verzinsung
zum gegenwartigen Kurs noch mehr als 4 d0
betrdgt, und da sie hoher ist als bei den drei-
prozentigen Werten. Das gilt zwar auch von
den Bremischen Anleihen; doch erscheint es
wiunschenswert, bei einer Kapitalsanlage An-
leihen von verschiedenem Typ aufzunehmen.
Denn trotz der augenblicklich etwas geringeren
Verzinsung der dreiprozentigen Werte gegen-
Uber den vierprozentigen ist ihr Ankauf nicht
etwa weniger zu empfehlen. Denn der niedrigen
Verzinsung steht die Aussicht auf einen hdheren

Anlage von 20000 M

5000 M in
5000 M in
5000 ¥in
5000 M in

Die preussischen Schatzscheine
stellen auch in dieser Kapitalsanlage denjenigen
Teil dar, der unter allen Umstanden im Notféalle
schnell ohne grossen Verlust zu Geld gemacht
werden kann.

Von den Anleihen der Stadt Heidel-
berg sind die Emissionen der Jahre 1907 und 1912
mit dem Zinsfuss von 4°/o ausgestattet. Die erste
Emission hatte einen Umfang von 3V2 Mill. M,
die zweite von 5 Mill. ™ Von den beiden An-
leihen ist bei einem Ankauf die A&ltere vorzu-
ziehen, da sie nur durch Verlosung getilgt wer-
den kann, und die Verlosung bereits im vori-
gen Jahre begonnen hat. Im gliucklichen Falle
kann also der Verlosungsgewinn von 5 °/0 schon
bald erzielt werden, wahrend bei der spéteren
Emission die Stadt so lange die Tilgung durch
Ankauf an der Bodrse vornehmen wird, als das
Papier den Kurs von 100 do nicht erreicht hat.
Allerdings muss die Emission von 1912 sehr
schnell, namlich mit jahrlich 1'4 °o in 35 Jahren
getilgt werden. Sie wird nur an der Bédrse zu
Frankfurt, aber nicht in Berlin notiert.

Das grosste Petroleumunternehmen mit
deutschem Kapital, die Steaua Romana, hat
in den letzten Jahren ihren Kapitalsbedarf in erster
Linie durch die Ausgabe von Aktien gedeckt,
und zwar in Ziemlich grossem Umfange, so dass
sie jetzt uber 100 Mill. Lei Kapital verfugt. Da-,
gegen ist der Kapitalmarkt von diesem Unter-
nehmen verhaltnisméssig wenig durch Ausgabe
von Obligationen in Anspruch genommen wor-
den. Eine Emission in Hohe von 9 Mill. M er-
folgte im Jahre 1905, eine andefe_von 4 Mill.M
und eine dritte von 3VI Mill. M im Jahre 190b.
Alle drei Anleihen sind mit 5 °/o verzinslich und
werden mit 105 °o zurickgezahlt, und zwar nach
Auslosung. Die Tilgung aller drei Anleihen muss
bis zum Jahre 1934 beendet sein. Diese verhélt-
nisméassig grosse Aussicht auf Auslosung spielt
gegenwartig beim Ankauf nur eine untergeord-
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1.
in deutschen

Kursgewinn in einer Zeit sehr niedrigen Geld
Standes gegeniber. Die Erfahrung hat gezeigt,
dass Anleihen nur wenig uber den Paristand
sich erhdhen. Bis dahin bleibt augenblicklich
fur die dreiprozentigen Werte ein fast funfmal
grosserer Kursgewinn als fur die vierprozen-
tigen Anleihen. Wenn die Zeiten auch weit
zuruckliegen, wo die dreiprozentigen Anleihen
pari standen, so hat es doch tatsdchlich solche
Zeiten gegeben. Der Oldenburgische Staat ist
erst in der

letzten Zeit zur Ausgabe vier-
prozentiger Anleihen geschritten und hat im
Jahre 1909 eine Emission von 16 Mill- M, im
Jahre 1912 eine solche von 10 Mill. M ver-

anstaltet. Beide Anleihen stellen also nur recht
kleine Betrdge dar.

und fremden Renten zu 4,61 &

4 o0 neuen preussischen Schauzscheinen zu 97y2 %,

4 do Heidelberger Stadt-Anleihe zu 95 olo,

5 do 'Obligationen der Steaua Romana zu 100,60 oo,

4 do Obligationen der Nagykikinda-Eisenbahn zu 83,00 °/o.

nete Rolle, da der Kursstand einen grésseren
Verlosungsgewinn ausschliesst. Eine besondere
hypothekarische Sicherheit gemessen die An-
leihen nicht. Doch ist die Gesellschaft bis zur
Rickzahlung dieser Anleihen nicht berechtigt,
Obligationen Uber den Betrag von zwei Drittel
des eingezahlten Kapitals auszugeben. Sie daii
auch keine Schuldverschreibungen mit einer bes-
seren Sicherheit ausgeben, als den genannten.
Obligationen eingerdumt worden ist. Bei der
starken Ausdehnung der Gesellschaft, die zu.
einer betrachtlichen Vermehrung des Vermdédgens
geflhrt hat, so dass allein die Immobilien in der
Bilanz den Betrag von 50 Mill. Lei Uberschrei-
ten, muss die Fundierung der Obligationen als
sehr gut angesehen werden, was ja auch im Kuis-
stande zum Ausdruck kommt. Bemerkt sei aller-
dings noch, dass die Gesellschaft keine Ver-
pflichtung Ubernommen hat, ihren Grundbesitz
nicht hypothekarisch zu belasetn, eine Tatsache,
die unter Umstanden fur die Glaubiger einmal
eine Rolle spielen kann. Die Entwicklung der
Gesellschaft hat sich in den letzten Jahren in
stets aufsteigender Richtung bewegt.

Die 4 proz. Obligationen der Nagyki-
kinda-Arader Eisenbahn -Gesellschaft
sind im Jahre 1910 an der berliner Borse einge-
fuhrt worden, und zwar durch die Berliner Han-
delsgesellschaft und die Nationalbank fur Deutsch-
land. Ihr Kurs richtet sich im allgemeinen nach
den Schwankungen der ungarischen Staatsrente,
zumal die Obligationen, deren Gesamtbetrag sich
auf etwa 9y4 Mill. Kr. belauft, mit einer unbeding-
ten Garantie des ungarischen Staates fUr Zin-
sen und Tilgung versehen sind. Gegeniuber den
Staatsanleihen haben die Eisenbahn-Obligationen
den Nachteil, dass der Umlauf nur klein ist und
in unginstigen Zeiten keine grossen Interessenten
fur eine Stutzung des Kurses und fur die Auf-
nahme von angebotenem Material an der Bdrse
vorhanden sind. Das Papier ist also unter Um-
standen recht schwer verk&auflich. Diesem Nach-



teil steht aber der Vorzug einer besseren Til-
gung gegeniber. Seit dem Jahre 1910 wird das
Papier jahrlich durch Verlosung getilgt, und zwar

im Juli. Die Amortisation muss im Jahre 1960
beendet sein. Bei dem augenblicklichen Kurs-
stande ergibt sich bei der Auslosung ein be-

sonders hoher Gewinn von ca. 16Vs °o. Verteilt
man diesen auf die noch falligen Verlosungsjahre,
so erhoht sich die Verzinsung um etwa 12 °/o,
die jedoch nicht als Rente angesehen werden
durfen, da ihre Realisierung zu weit hinausge-
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schoben erscheint. Das Aktienkapital der Ge-
sellschaft belauft sich auf ca. 12 Mill. Kr. Wir-
den die Obligationen nicht mit der* Garantie des
ungarischen Staates ausgestattet sein, so wirde
von ihrem Ankauf abgeraten werden missen, da
die Gesellschaft den Verpflichtungen der Publi-
zitat nicht nachkommt. Die Lange der von der
Gesellschaft betriebenen Bahnstrecken belief sich
bei der Erd6ffnung im Jahre 1910 auf 123 Kilo-
meter. Das Papier eignet sich nur fur eine kleine
Kapitalsanlage auf sehr lange Zeit.

in Renten und Aktien zu etwa 7°0o.

10 000 WHin 4 oo neuen preussischen Schatzscheinen zu 9712 %,

10 000 \M in Aktien der
10000 iWin Aktien der

Auch wer bei der Anlage seines Kapitals
das Risiko der schwankenden Verzinsung, wie es
der Ankauf von Aktien mit sich bringt, in Kauf
nehmen will, muss doch bei der Anlage eines
ganzen Vermodgens die Aktien mit Renten
mischen, um wenigstens aus einem Teile des Kapi-
tals ein sicheres Ertragnis zu haben. Da auch die
leichte Verkauflichkeit eines Teiles der Papiere
in Betracht gezogen werden muss, so eignen sich
die Schatzscheine der grossen europaischen
Staaten flr diesen Zweck am besten, und von
diesen wieder sind die deutschen und preussi-
schen Schatz scheine fur den Inlander am
geeignetsten, weil sie auch jederzeit bei der
Reichsbank ohne Schwierigkeit lombardiert wer-
den kénnen.

Durch die Einigung, die wahrscheinlich in
der né&chsten ¢ Zeit zwischen der Hamburg-
Amerika-Linie und dem Norddeutschen Lloyd
Uber eine Interessengemeinschaft zustande kom-
men wird, erscheinen auch die Aussichten der
anderen Schiffahrtsgesellschaften wieder in einem
besseren Lichte als noch vor kurzer Zeit. Die
Hamburg-Sudamerikanische Dampf-
schiffahrts-Gesellschaft steht bereits in
einer Interessengemeinschaft mit der Hamburg-
Amerika-Linie und betreibt mit dieser gemeinsam
den Dienst nach der Westkiuste von Siudamerika.
Die Dividende der Sidamerika-Linie ist nach
einem starkeren Ruckgang im Jahre 1908 von
9 oo auf 4 o0 in den folgenden Jahren wieder bis
auf 14 oo gestiegen, und die Gesellschaft hat auch
fiur das Geschaftsjahr 1913 wieder eine Dividende
von 14 o0 in Aussicht gestellt, obwohl die Lage
des suidamerikanischen Frachtenmarktes nicht be-
sonders glnstig gewesen ist. Sollten sich die
wirtschaftlichen Verhéltnisse in Brasilien und
Argentinien, die schon im letzten Jahre unglnstig
waren, zu einer Krisis verschlimmern, so wirde
auch die Sudamerika-Linie davon in Mitleidenr
schaft gezogen werden. In erster Linie hangt die
kinftige Entwicklung von dem Ausfall der ar-

Hamburg Sudamerikanischen Dampfschiffahrts-Gesellschaft zu 177,80 °/o,
Bergbau-Gesellschaft Phoenix zu 243,70 °/o.

gentinischen Ernte ab, wéahrend die niedrigen
Preise fur Kaffee und Kautschuk in Brasilien den
Frachtenmarkt nicht ohne weiteres beeinflussen.
Der Gefahr einer Schmélerung des Ertragnisses
bei der Sidamerika-Linie trdgt auch bereits der
niedrige Kursstand der Aktien Rechnung, so dass
die obige hohe Ziffer der Rentabilitdt vielleicht
nur vorubergehend ist. Das Aktienkapital der
Stdamerika-Linie betragt 25 Mili. M, es ist erst
vor reichlich einem Jahre um 10 Mill. X er-
héht worden. Diese Kapitalserhdhung durfte
gleichfalls mit ein Grund fur den gedrickten
Kurs sein. Die Beurteilung der Bilanz und der
in ihr etwa versteckten Reserven ist infolge der
ungenugenden Klarheit der Bilanzpositionen und

des. schwankenden Wertes der Schiffe sehr
schwierig.

Dio Aktien der Berghau-Gesell-
schaft Phoenix sind das Hauptspielpapier

unter den Montanwerten der deutschen Bo&rsen.
Der Kurs ist daher sehr oft Schwankungen aus-
gesetzt und meist solchen, die nicht in den inneren
Verhdaltnissen der Gesellschaft begrindet sind.
Trotzdem kann das Papier bei dem augenblick-
lichen Kursstand und der gegenwartigen Lage der
Industrie als empfehlenswert fir einen Ankauf
gelten. Die letzte Dividende betrug wieder 18 °/o.
Ein bedeutender Mehrgewinn ist von der Gesell-
schaft zur Verstarkung des finanziellen Status
benutzt worden. Allein der verfugbare Vortrag

auf neue Rechnung ist auf etwa s\V2 Mill. M> er-
hoht worden. Das Aktienkapital betragt
10G Mili. M. Im laufenden Jahre haben die Be-

triebsgewinne der Gesellschaft gegeniiber dem
Vorjahre zwar nachgelassen; doch durfte die Ge-
sellschaft trotzdem in der Lage sein, mit Be-
nutzung des Vortrages wieder 18 °/o Dividende
zu verteilen. Wenn der Vortrag unberihrt bleibt,
wird allerdings mit einer Ermassigung der Divi-
dende um einige Prozent zu rechnen sein, falls die
Gesellschaft an der bisherigen Bemessung der
Abschreibungen festhalt.



Umschau.

My son schreibt:
Deutsche Expansionsarbeit,

“yiaggrosse Teilung-
geschéft, das uber Kleinasien, Syrien und Mesopotamien
entscheidet, das die wirtschaftlichen Expansionsgebiete der
fihrenden Kulturnationen Europas dort bestimmen soll,
steht unmittelbar vor seinem Abschluss. W ir werden nun
bald erfahren, ob alle die grossen Erwartungen, die man
bei uns an dieses knipfte, sich erfullt haben, oder ob wir
wesentliche Abstriche an ihnen zu machen haben. Ich
habe vor mehr als einem halben Jahre im ,Plutus® den
damaligen Stand der Verhandlungen genau geschildert und
betont, wie fur uns am meisten davon abhangt, dass die
franzOosischen Anschlusslinien von der ,Schwarzen Meer-
bahn“ nur bis Chaput gehen dirfen und nicht in die
Bergwerksgegend hineinkommen; desgleichen, wie es von
grosster Wichtigkeit fur uns ist, dass kein anderer Staat
Anschlussbahnen aus Syrien nach der Bagdadbahn bauen
darf. Soviel ich weiss, huldigte man in der Wilhelm-
strasse 76 damals genau der gleichen Anschauung. Sollte
man sie geéndert haben, sollte man in bezug auf diese
beiden Punkte Konzessionen gemacht'haben, so wirde
man nur mit grosser Enttauschung das Resultat der Arbeit
der deutschen Diplomatie betrachten kdnnen! Also trium-
phieren wir nicht zu fruh tUber den glucklichen Ausgang,

(zur Freude ist spater noch immer Zeit genug),
warten wir

sondern
erst die authentische Publikation der ver-

schiedenen Vertrage ab und hoffen wir, dass sie sich
ganz wesentlich von der Vorpublikation des ,Matin unter-
scheiden wird! Doch wie nun auch unsere Expansions-
gebiete beschaffen sein mogen, es fragt sich fir uns, ob
wir, die wir ja nach ihnen hinstrebten, tatsachlich schon
alle wirtscha'tlichen Vorbereitungen und Vorkehrungen
getroffen haben, um sie wirklich zu Expansionsgebieten
fir unsere Industrie und unseren Exporthandel auszu-
gestalten. Noch sehr grosse und zukunftreiche Gebiete
wollen systematisch hierfur erschlossen werden, und dies

zu tun, ist eine lange und schwierige Arbeit.
diese nun

Haben wir
in vollem Umfang bisher geleistet? Es will
mir scheinen, als ob man dies nicht so ohne weiteres zu-
geben kann, als ob in dieser Beziehung so manches ver-
nachlassigt worden ist. Es stand der Tirkei zu und steht
ihr ja noch zu, Konzessionen fiir alle moglichen Zwecke
in ihrem Gebiet an fremde Unternehmer zu verleihen.
lesen wir, dass gerade in den Gegenden, die fir uns
wirtschaftlich reserviert werden, an Gesellschaften aus
anderen europdischen Staaten, an Englander, Belgier und
Franzosen, derartig Konzessionen vergeben sind, und zwar
zum Teil sehr aussichtreiche. Hier scheint mir ein Fehler
unserer Industrie und unserer Bankwelt vorzuliegen; so-
bald man erkannte, welche Ziele unsere auswartige W irt-
schaftpolitik in jenen Gegenden sich gestellt hatte, mussten
Industrie, Banken und Handel alles daran setzen, sich im
voraus héauslich in ihnen niederzulassen und womdglich
jede fremde Konkurrenz auszuschalten. Das scheint nicht
in geniigendem Masse geschehen zu sein. Ich sprach
hieriber mit einem der besten (relativ besten) Diplomaten,
die wir besitzen, und er sagte mit einem Stossseufzer. ,Ja,
wenn Sie wissten, welche Kampfe es uns kostet, unsere
Leute zu veranlassen, sich draussen finanziell zu beteiligen.

Nun
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Englander, Franzosen, selbst auch ltaliener sind viel unter-
nehmunglustiger als die unserigen. Unser Kapital will zu
bald Dividenden erzielen und macht nicht gerne lang-
fristige Geschafte, die sich anfanglich nicht verzinsen. So
kommt es denn, dass gar manches, das wir hatten mit Be-
schlag belegen sollen, von anderer Seite mit Beschlag
belegt ist.* Das mag stimmen, und deshalb sollte unsere
Bankwelt und unsere Industrie eine etwas kilhnere Expan-
sionswirtschaftpolitik treiben; zu grosse Vorsicht ist keine
kaufmannische Tugend. Aber es kommt vielleicht auch
etwas anderes noch hinzu: ist unsere konsularische Ver-
tretung immer eine solche, dass sie unserer Industrie und
unserem Handel die Vorpostendienste leistet, die not-
wendig fir eine Expansionspolitik sind, und steht sie iftnen
immer mit derselben Energie, wie z. B. die englische ihren
Leuten, bei? Es soll dies nicht immer der Fall sein,
und deshalb muss man die Regierung dringend ersuchen,
auch ihrerseits nun endlich eine radikale Aenderung in
der bisherigen Methode eintreten zu lassen.”

Man schreibt mir: ,Es ware
sctade wenn die Affare der
Putilow-Werke nach der kurzfristigen Emporung, die durch
die pariser Blatter wegen des angeblichen Uebergriffs der
Firma Krupp auf die Putilow-Gesellschaft ging, vergessen
und begraben sein sollte. Dazu ist die Sache viel zu
interessant, besonders wenn man sie der politischen Ver-
bramung entkleidet, unter der sie nur allzulange versteckt
war: gewiss nicht ohne Absicht. Die ganze Geschichte
war — und das sprechen selbst russische Zeitungen (!)
jetzt offen aus — gar nichts anderes als ein grossangelegter
Bluff, um Geld in die Hand zu bekommen, ein Bluff, bei
welchem die Petersburger Drahtzieher ganz nach Belieben
die essener Firma Friedr. Krupp Aktiengesellschatft,
englische Grossindustrie, die pariser haute finance wie
Puppen spielen Hessen. Ueberlegt man sich heute, wie
der ganze Rummel, von dem die franzdsische Presse tage-
lang erfillt wurde und der zu einer neuen Hetze gegen
Deutschland ausartete, begonnen hat, so erinnert man sich
zunachst, dass von irgendeiner nicht bekannten Sehe
her ploétzlich in Frankreich das Geriicht verbreitet wurde,
die Krupp-Gesellschaft beabsichtige mit Hilfe der Deutschen
Bank die Putilow-Werke, diese wesentlichste Armeeliefe-
rantin Russlands, ,aufzukaufen“. In Frankreich war man
zunéchst wie vor den Kopf geschlagen. In demselben
Augenblick, in dem man in Frankreich mit Russland ein
viele hunderte Millionen umfassendes Eisenbahnanleihe-
geschéft machte, mit dem Russland speziell die von Frank-
reich so sehr erwiinschte beschleunigte Mobilisierung durch
den Bau von Sekundéarbahnen zur deutschen Grenze durch-
fuhren sollte, in demselben Augenblick verkauft Russland
die franzosischen Waffengeheimnisse, die in den russischen
Fabriken verwendet werden, an den Erbfeind! Dass auch
das englische Haus Vickers bei dem Geschéft eine Rolle
spielen sollte, kam fiir die Franzosen gar nicht mehr in
Betracht, der Name Krupp war, wie immer, das rote Tuch,
das fur die Franzosen geniigte, um in einer Exaltation
der politischen Enttduschung das ganze Bindnis mit Russ-
land als zwecklos und geféhrdet erscheinen zu lassen. Es
hat sehr viel Aufregung in Paris in diesen Tagen gegeben
und selbst in den franzdsischen Ministerien wusste man

n. Putilow-Bluff.

die



nicht Bescheid, musste man mit Bedauern einiges zugeben,
wenn man auch manch Uebertriebenes dementieren konnte.
Krupp aber, das stand auch fur die franzdsische Regierung
fest, hatte seine Hand im Spiel, im Herzen des franko-
russischen Biindnisses. In Petersburg zeigte man sich
Uber die franzosische Entristung einigermassen empfindlich;
man tat so, als ob man die Franzosen nicht verstehe und
antwortete der franzosischen Presse recht vernehmlich mit
spitzen Redensarten. Die Franzosen verlangen, so hiess es,
von uns Russen unbedingte Bundnistreue, verlangen Bereit-
schaft bis zum letzten Knopf fir ihren Revanchekrieg, aber
fordern ein Monopol fur die Arbeit auslandischen Kapitals
in Russland, fur alle Lieferungen, Bauten usw. Aber
ausf“.r schonen Redensarten bekommen wir nichts von der
Seine. Die Russen sollen den Landern, die mit Frank-
reich in Differenzen sind, Beschaftigung und Arbeit in
Russland versagen, sollen auf dieses auslandische Kapital,
das wohl zu haben wére, verzichten, ohne dass man aber
in Frankreich immer zum Ersatz, zum Einspringen bereit
wéare und nun seinerseits den Beutel fiir die russischen
Bedurfnisse offnete. Diesen Wink hat man in Paris ver-
standen. Er war auch deutlich genug. Der Erfolg zeigte
sich schnell. In Frankreich wurden plétzlich, ganz uber-
raschend plotzlich, die Putilowwerke in grosstem Massstabe
und mit offner Hand finanziert. Um dem Erbfeinde Krupp
das Objekt aus der Hand zu reissen, konnte die fran-
zosische haute finance plétzlich gar nicht genug Geld an-
bieten. Noch nicht 14 Tage, nachdem die Affare Putilow
aufgetlammt war, hatten sich franzosische Finanziers bereit-
erklart, die Halfte des 34 Millionen Rubel umfassenden
Kapitalbedarfs der Gesellschaft zu Ubernehmen und den
Aktien wie Obligationen dieser Gesellschaft den pariser
Markt zu erschliessen. Das Kapital der Putilowwerke be-
trug bisher 25 Millionen Rubel, daneben bestanden noch
einige Millionen Obligationen. Jetzt sollen weitere
13 Millionen Rubel Aktien und 15 Millionen Rubel
Obligationen ausgegeben werden, ganz abgesehen von
weiteren 6 Millionen Rubel, die noch besonders fir
Fusionszwecke zu beschaffen sind. Das war 'der Zweck
der Uebung. Es war namlich wohl nicht ganz leicht, fur
die Putilowwerke so viel Kapital, wie man es in Russland
fur erforderlich hielt, um die Putilowwerke technisch den
Anforderungen der russischen Ristungsplane gewachsen
zu machen, zu beschaffen, und es mochten wohl altere
Fihlungnahmen mit franzésischen Finanziers zunachst nicht
den gewinschten Erfolg gehabt haben. Denn die Putilow-
werke haben immerhin nur eine Rentabilitdt aufzuweisen,
die kaum, besonders nicht flr franzosische Ficanzleute,
verlockend erscheinen mag. Fir 1908 hatten die Putilow-
werke Uberhaupt nichts verteilen kénnen, fir 1909 schabige
2%, far 1910 41/4%. Br 1911 und 1912 jeweils 6%,
womit auch kein Staat zu machen war. Dass im Sep-
tember 1913 die Verwaltung der Putilowwerke plétzlich
mit einer Dividendentaxe von etwa 81&% hervortrat, war
wohl weniger einem Informationsbedirfnis gegeniiber den
Aktionaren und der Oeffentlichkeit zuzuschreiben, als eine
Folgeerscheinung des Wunsches, das dringend notige neue
Kapital etwas williger zu machen. Trotzdem wurde dieses
Kapital nicht, wenigstens zunachst nicht, flissig gemacht,
und so kam man denn offenbar in Petersburg auf die
Idee dem zdégernden franzdsischen Kapitalmarkt gcwaltsim
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die Kanonen-
zunachst

etwas nachzuhelfen. Man verhandelte
interessenten pflegen sich leicht zu finden
einmal mit Frankreich, aber, um zwei Feuer im Eisen zu
haben, etwa gleichzeitig auch mit Krupp in Essen. Ob
man nun in Essen nicht ganz vorsichtig war und den
Petersburger Trick nicht gleich richtig erkannte, jedenfalls
scheint man sich, obwohl man sich doch eigentlich selbst
hatte sagen mussen, dass Krupp bei den Putilowwerken
sofort die schérfste franzdsische Gegnerschaft hervorrufen
musste, in Essen auf Verhandlungen eingelassen zu haben.
Diese verschleppten sich aber, vielleicht wegen der nicht
eben verlockenden Rentabilitit und der Verfassung der
Putilowwerke. Gleichzeitig aber unterhandelte Putilow in
Frankreich und spielte nun den einen der beiden Geld-
geber-Aspiranten immer wieder gegen den anderen aus.
Das ist den Russen glanzend gelungen. Die ,Peters-
burger Zeitung“ schreibt heute selbst, dass die an Putilow
interessierten russischen Banken ungeahnt gute Bedingungen
in Frankreich flr ihre neue Emission hétten erlangen
kénnen. Damit mag man sich in Deutschland abfinden,
wenn man auch lieber gesehenh atte, dass man in Essen etwas
scharfsichtiger gewesen und auf den geschickten russischen
Bluff nicht hereingefallen ware. Denn es ist doch nicht
letzten Endes als der Dumme dazustehen, der
sich zu einer Schiebung hat benutzen lassen. Leider aber
hat es mit diesen Festeilungen nicht sein Bewenden. Die
ganze Geschichte hat namlich noch viel unangenehmere
Konsequenzen. Sofort als man in Paris die angeblichen
Kruppschen Plane auf die Putilowwerke lanciert hatte,
kochte die franzdsische Volksseele und fasste ihre An-
klagen zusammenen in dem vermeintlichen bevorstehenden
Verrat franzosischer Waffen-, insbesonderer Kanonen-
geheimnisse an die Firma Krupp. Dabei kam eine An-
gelegenheit ins Rollen, die fur Deutschland gewiss nicht
angenehm ist. Die franzdsischen Blatter wussten namlich
sehr bald festzustellen, dass schon heute in den russischen
Militar- und Marinewerkstatten, u. a. auch bei Putilow,
eine grosse Anzahl deutscher Techniker, Ingenieure, Ar-
beiter usw. beschattigt sei, so dass man ohne weiteres an-
nehmen koénne, die angeblichen franzdsichen Spezial-
geheimnisse der Waffenindustrie seien heute schon dem
deutschen Generalstab ganz genau bekannt. Es lag nahe,
dass die Franzosen daraus die Forderung zogen, der treue
Verbliindete an der Newa solle wenigstens in der Folge
dafur sorgen, dass dem Erbfeinde kein Einblick in die
franzosische Waffentechnik gewahrt werde, d. h. auf
deutsch: samtliche deutschen Angestellten der russischen
Waffenindustrie usw. sollen an die Luft gesetzt werden.
Gottes scheinen die Franzosen diese Forderung
durchsetzen zu konnen. Wenigstens spricht man es in
russischen Blattern aus, man erzahlt in gut eingeweihten
Kreisen, dass alle die zahlreichen deutschen Angestellten
der Putilowwerke, sobald sich die Mdglichkeit dazu biete,
durch Franzosen ersetzt werden sollen. Und das russische
Ministerium erklarte bei der Interpellation der russischen
Nationalisten, betreffend die Angelegenheit der Putilow-
werke, dass in drei oder vier Jahren, wenn Russland
einen Stamm von einheimischen Ingenieuren und Tech-
nikern besitze, die Regierung verlangen werde, dass kein
Auslander in privaten Fabriken beschaftigt werde, welche
Bestellungen fir die russische Marine ausfiihren. Der

angenehm,

Leider



lussische Minister glaubte im UbrigeD, dass die Ver-
wendung auslandischer Beamten fir den Staat ungefahr-
lich sei, er bezeichnet sie aber ausdricklich flr un-
erwinscht. Die russische Regierung hat sich also im
wesentlichen den Forderungen der franzdsischen Angst-
meier und Ultrapatrioten angepasst. Unter diesen Um-
standen kann man es nur noch mehr bedauern, dass man
in Deutschland auch nur einen Finger fir die Putilow-
werke geridhrt hat. Jedenfalls aber wird man sich das
Verhalten der russischen Regierung in dieser Frage doch
mwohl merken muissen, wenn in irgendeinem Zeitpunkt
wieder einmal russische Kapitalwiinsche, sei es auch nur
fur Eisenbahnzwecke, an den deutschen Markt herantieten.
Der Putilow-Bluff s'chliesst somit fir Deutschland und seine
Interessen mit einer hochst unerwiinschten Konsequenz.”

Herr Erich Ewer-Berlin schreibt
Kriegsproviant. mjr. pen Franzosen bereitet es
anhaltendes Kopfzerbrechen,

Krieges,

wie sich im Falle eines
.des Krieges mit Deutschland, der ja uber kurz
oder lang doch kommen muss“, die Verhéltnisse gestalten
werden. Man muss unseren westlichen Nachbarn das
Zeugnis ausst llen, dass sie aus den im Jahre 1870 ge-
machten Fehl -i eine gute Lehre gezogen haben und sich
bemihen, mit einer dem franzosischen Wesen durchaus
widersprechenden Grindlichkeit jede Einzelheit im voraus
zu regeln. Besondere Sorge macht ihnen die .Ver-
proviantierung nicht nur der Armee, sondern auch der
Zivilbevolkerung, da durch die Inanspruchnahme der
Transportmittel fur die Mobilmachung fiir langere Zeit die

Zufuhr von Lebensmitteln nach den grossen Stadten,
speziell nach Paris, unterbunden wirde. In Paris hat es
sich in der Tat besonders unangenehm fiihlbar gemacht,

dass seit einer Reihe von Jahren die Getreideproduktion
des Inlandes nicht mehr dazu ausgereicht hat, den Bedarf
zu decken. Der Konsum sieht sich daher zu Importen
vom Weltmarkte gendétigt. Dies verhindert die Ansamm-
lung von Getreide- oder Mehlvorraten in Paris, die die
Bevdlkerung in kritischen Zeiten vor Hunger schitzen
kénnen. So hat man berechnet, dass die gewdhnlich vor-
handenen Mengen noch keine drei Tage fur die Bedurf-
nisse von Paris ausreichen wirden, und hat sich deshalb
entschlossen, einen eisernen Fonds von 100 000 Sack Mehl
zu schaffen. Indessen ist dieser Entschluss noch nicht in
die Praxis ubertragen worden, weil die Ansichten darlber
geteilt sind, wer die aut V2 Mill. Frcs. pro Jahr geschatzten
Kosten der Unterhaltung dieses Vorrates tragen soll. Die
Regierung glaubt, einen Teil der Stadt Patis aufburden
zu konnen, wahrend diese wohl ein einmaliges, aber kein
dauerndes Opfer bringen will und im Ubrigen es ablehnt,
sich in eine Angelegenheit zu mischen, die als zur Landes-
verteidigung gehorig
gehort.

ins Ressort des Kriegministeriums
Trotzdem kann man bei der starken Stromung in
der offentlichen Meinung fur diese Ange egenheit wohl
ihr Zustandekommen als sicher annehmen. Aber nicht
nur fur die eigene Verpflegung im Kriegsfalle interessieren
sich die Franzosen, sondern sie beschaftigen sich nicht
minder eifrig mit der Lage des ,Gegners" Deutschland.
Wiederholt haben franzdsische Blatter darauf hingewiesen,
dass zufolge der starken Getreideausfuhr zu Beginn der
Ernte die Bestédnde in Deutschland geschwéacht waren und

16B

wir daher gegen Ende des Erntejahres in Verlegenheit
kommen kénnten, wenn uns England auf der einen, Russ-
land auf der anderen Seite die Einfuhr von Brotgetreide
und sonstigen Lebensmitteln sperren wirden. Die Fran-
zosen (Ubersehen aber dabei, dass jedes Land am Ende
des Erntejahres ausserstande sein wiirde, derartige Sonder-
anspriiche, wie sie ein Krieg an die Leistungfahigkeit der
Produktion stellt, ohne fremde Beihilfe zu befriedigen
und ferner, dass ausser Uber Russland und dem Seewege
noch Uber Oesterreich, die Schweiz, "B'lgien, Holland und
Danemark auslandisches Getreide sein-n Weg zu uns
finden wurde. Um uns aber aus der Verlegenheit zu
helfen, haben uns die Franzosen auch gleich ein Mittel
gegen die drohende Hungersnot angegeben. Sie behaupten
namlich, dass der Generalstab daian denke, einen Vorrat
von 2 Millionen Tonnen Weizen aufzuspei “rn,

um
neben dem Kriegsschatz in Gold auch einen en in
Naturalien zu besitzen. Sie glauben auch, das. An-

nahme eines diesbeziiglichen Gesetzesvorschlages
bekannten Opferwilligkeit des deutschen Volkes
sonderlich schwierige ware. Ganz abgesehen da
dass man in Deutschland gar nicht daran denkt, eine dei
artige Weizenreserve zu schaffen, wiurden die Kosten fur
solch enormes Quantum Getreide sich auf mehrere Hunderte
von Millionen belaufen, deren Aufbringung die Regierung
nach dem Wehrbeitrag selbst dem ,opferwilligen deutschen
Volke“ nicht ohne weiteres zumuten kénnte. —*

rr

Gedanken Ober den Geldmarkt

Der erste Einzahlungtermin fir die Subskribenten
der neuen Anleihe hat am berliner Markte keine Ver-
steifung, sondern entschieden starkere Flissigkeit gebracht.
Diese Erscheinung kann keineswegs Uberraschen, wenn
man bericksichtigt, dass die Banken die auf sie ent-
fallenden Konsortialanteile zum gréssten Teil schon am
31. Januar und an den folgenden Tagen eingezahlt und
daher jetzt von zwei Seiten Eingange hatten. Erstens
brachte die Seehandlung die erhaltenen Quoten an die
Konsortialen wieder zur Ausschittung, dann aber flossen
den Banken von den Subskribenten noch grosse Summen
zu, wenn auch freilich ein Teil der vom Publikum anzu-
schaffenden Betidge den schon bei den Banken bestehenden
Guthaben entnommen wurde. Die freien Mit el des Marktes
wuchsen auch dadurch an, dass die Seehandlung mit ihren

Geldofferten kulanter wurde und schliesslich, als diese
Angebote keine geniigende Aufnahme fanden, wieder in
grosserem Umfange zu Diskontkaufen schritt. Auf diese

Weise wurde der Privatsatz wieder unter das Niveau von
3 °/o herabgedetiiekt.

Die Mittel der Seehandlung dirften aber nichts-
destoweniger recht reichlich bleiben, zumal die Banken in
der Lage sind, ihr auf Grund der nachtraglich uber-
nommenen 150 Millionen preussischer Schatzanweisungen
vom 17. dieses Monats ab neue Einzahlungen zu machen.
Jedenfalls ergibt sch aus dem ganzen Marktbild, dass die
bisherigen bedeutenden Emissionen noch nicht vermocht
haben, der starken Abundanz Abbruch zu tun, und es ist
auch nicht anzunehmen, dass die demnéchst erfolgende
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iVlan notiere auf seinem Kalender vor:

Dusseldorfer Borse. — Pramienerklarung
Brissel. — lIronmonger - Bericht. —
Bilanzsitzung des Schaaffhausen'schen
Bankvereins. — G.-V.: Mitteldeutsche
Gummiwarenfabrik Peter, Hubertus
Braunkohlen A.kt.-Ges., Roland-Linie
Bremen, Allgemeine Hauserbau-Akt.-
'<Ges., Mechanische Weberei Fichtelbach,
Fabrik landwirtschaftlicher Maschinen
F. Zimmermann & Co., Hammeisen
Akt.-Ges. Osnabriick, Altonaer Hochsee-
fischerei Akt.-Ges. — Schluss der Ein-
reichungfrist  Aktien  Consolidiertes
Braunkohlenwerk Marie.

Banaausweii New Yois. — BiJauzsitzung
& %ﬁnd Y der Mitteldeutschen Creditbank. —
_wohl ? G.-V.: Warschau - Wiener Eisenbahn,
Preussische Pfandbrief-Bank, Hildes-

heimer Bank, Braunschweig-Hanno-
versche Hypothekenbank, Sachsische
Bedi/4-5¢/.% Bodencreditanstalt Dresden, Schlesische
sP Portland - Cementfabrik Groschowitz
Oppeln, Mechanische Weberei am Muhl-
bach, Kammgarnspinnerei Schedewitz,
Bau-Gesellschaft Kaiser-Wilhelmstrasse.

Essener Borse. — Reports Brissel. —
Bilanzsitzurg der Nationalbank fur
Deutschland. — Dekadenausweis Luxem-
burgische Prinz-Hdnrich-Bahn. — G.-V.:
Pomona Diamanten - Ges., Deutsche
Hypothekenbank Meiningen, Vereins-
bank Wismar, Leipziger Immobilien-
Gesellscbaft.

Dusseldorfer Borse. — Ptamienerklarung
Frankfurt a M. — G.-V.: Leipziger
Baumwollspinnerei, Hanseatische Jute-
spinnerei Delmenhorst, Séchsische
Cartonnagen- Maschinen-Akt.-Ges.

Essener Borse. — Pramienerklarung Berlin,
Hamburg, Wien. — Dekadenausweis
Franzosen, Lombarden. — G - V.: Frei-
berger Bankverein, Allgemeine Elsassi-
sche Bankgesellschaft Strassburg. Augs-
burger Kammgarnspinnerei, Gogolin-
Gorasdzer Kalk- und Cementwerke.

Essener Boise. — Ironage-Bericht. —
BankausweiseLondon, Paris. — Ultimo-
liguidation Berlin, Hamburg, Frank-
furt a. M., Wien, Brissel. — Bilanz-
sitzung der Berliner Handelsgesellschaft.
G.-V.: Lindener Eisen- u Stahlwerke,
Koénigsberger Dampfercompagnie, Elbe
Dampfschiffahrts Ges., Centralverkaufs-
comptoir von Hintermauerungssteinen,
Sachsisch-Bohmische Portland Cement-
fabrik, Sachsische Kammgarnspinnerei
Harthau, Thuringer Wollgarnspinnerei,
Alkaliwerke Ronnenberg.

Dusseldorfer Boérse. —  Ironmonger-
Berichi. — Pramienerklarung Paris. —
G.-V.: Preussische Central Bodencredit-
Akt.-Ges., Siegener Bank fiir Handel
und Gewerbe, Howaldtwerke Kiel,
Stahlwerk Mannheim, Oppelner Port-
land-Cementfabriken Grundmann, Ferd.
Bendix Sohne Akt.-Ges., Wegelin &
Hibner Maschinenfabrik und Eisen-
giesserei, Deutsche Industriegas-Ges.
Mannheim, Diamanten-Regie des sud-
westafrikanischen Schutzgebietes.

Freitag,
20. Februar

5V, -538& o

i» O % |

?FrauUbend,
ware Februar

Montag,
23. Februar

574-578%

Dienstag,
24. Februar

53s~57i%

Mittwoch,
25. Februar

574-578%

Donnerstag,
26. Februar

574-57s70

Freitag,
27. Febmar

53/8574%
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Bankausweis New York. — Lieterungtag
Berlin, Hamburg. — Ultimoliquidation
Paris. — G.-V.: Osnabriicker Bank,

Oberschlesische Portland- Cementfabrik

Sonnabend, Oppeln, Portland-Cementfabrik Giesel-
28. Februar Oppeln, H. W. Lange & Co. Altona,
538-534% Kammgarnspinnerei Disseldorf, Nord-

deutsche Lederpappenfabriken, F ruch-

waren-Zurichterei und Farberei \» lter,
Deutsche Oxhydric-Akt.-Ges., Kraft-
fahrzeug-Akt.- Ges.

Ausserdem zu aclien auf:
Abschlusse Berliner Grossbanken.

Zulassungantrage (in Mill. nt):
B erlin: 7 4°/0 Offenbacher Stadtanleihe,
4 4°/0 Darmstadter Stadtanleihe. CdlIn:
6 neue Aktien Schantung-Eisenbahn.
Leipzig: 5 5°/0 Obi. Landkraftwerke
Leipzig-Kulkwitz. Hamburg: 10 Kr.
41/2% Obi. Hypothekenbank Norwegen,
Augsburg: 4,9 Aktien u. 1 42/2°/0 Aul.
Ges. f. Gasindustrie Augsburg. Dussei-
do r f: 6 neue Aktien Deutsche Kaliwerke.

Verlosungen:
25. Februar: 2vV200 Pariser Il. Metr.-
Eisenb.-Anl. (1904), Ungarische Hypo-
thekenbank 3% Pramien-Obl. (1894),
Konversions-Pramien- Obligat. (1906).
28. Februar: Lenzburger 40 Fr. (1885).

Ausgabe der neuen Ungarn hieran viel andern wird, da
der Gegenwert der hier untergebrachten Stiucke wohl
auch nur sehr allméhlich von den Emittenten disponiert
werden wird. Vielleicht haben gerade diese Subskriptionen
den Anlass gegeben, dem Markte noch neue Mittel zu-
zufuhren, indem sie Barbetrdge, die wéhrend der Balkanr
wirren thesauriert waren, aus den Schlupfwinkeln hervor-
gelockt haben. Immerhin wird man fur die Entwicklung
des Geldmarkts im weiteren Verlauf des Jahres das
Bestehen grosser Guthaben seitens Staaten, Kommunen
und anderer Anleiheemittenten in Betracht ziehen miussen,
die vielleicht gerade an den schwierigeren Terminen dem
Markte entzogen und ihrer eigentlichen Verwendung zu-
gefuhrt werden.

Die gleiche Unempfindlichkeit der Markte gegenuber
der starken Emissionstaiigkeit ist auch in allen (brigen
Landern zu beobachten. In London dauert die Flissigkeit
ungeschwacht fort, obgleich dort der scharfe kontinentale
Wettbewerb um das Gold wenigstens die Diskontkaufer,
etwas zuruckhalt; in Paris tritt gerade jetzt, wo die Aera
der grossen Emissionen erst richtig begonnen hat, die-
jenige breite Flussigkeit des Marktes hervor, die bisher noch
nicht so recht in Erscheinung gekommen war. Der Privat-
diskont ist auf ca. 298°%0 gesunken, und die franzdsische
Bankwelt bewirbt sich wieder mehr um Anlagen in Pensionen
fremder Wechsel, so namentlich russischen und skandina-
vischen Ursprungs. Dieser Einheitlichkeit abundanten
Geldstandes ist es auch zuzuschreiben, dass die neuerliche
Erméssigung der Satze am berliner Markte keine erneute
Befestigung der Devisenkurse herbeizufihren vermochte.
Check London ist noch weiter gesunken, noch mehr ist
Check Paris zuriickgegangen und hat bereits wieder das
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Niveau von 81,20 unterschritten. Die ubrigen Valuten
sind ziemlich stabil geblieben, namentlich Zahlung
Petersburg, die, wie wir schon neulich ausfuhrten, immer
wieder durch Kreditoperationen eine Kursstiutze findet.

In London bleibt, wie schon oben erwahnt, die
Situation im Goldverkehr weiter recht unbefriedigend.
Der Wettbewerb um das Produktionsgold seitens des
Kontinents, insbesondere Frankreichs, Oesterreichs und
Russlands, ist andauernd so heftig, dass der Standardpreis
der Bank von England standig Gberschritten wird, zeitweise
sogar um % Pence. Namentlich ist die starke Tatigkeit
der franzosichen Kaufer noch immer besonders auffallig,
obgleich diese bei dem erhdhten Barrenpreis und dem
gegenwartigen Checkkurs von uber 25,18 ohne besondere
Konzessionen der Bank von Frankreich kaum in der Lage
sein sollten, erfolgreichen Wettbewerb zu treiben. Da
aber die erheblich erstarkte Goldposition der Bank von

«Entworfen M B

Der Herausgeber des Plutus erteilt grundsatzlich keine Auskunfte Uber die Soliditait und den

aber die Oualitat von Wertpapieren.

Bach eingehender Erkundigung bei Sachverstandigen erteilt.

8

Abonnent in Kahla (S.-A.). Anfrage: Jch
habe von 1892— 1905 im Auslande gewohnt — nachweislich
an einem und demselben Orte — und habe mich 1898 bei
der Grindung einer kleinen Aktiengesellschaft an demselben
Platze mit ca. 3000 M beteiligt. Ich habe diese Aktien,
als ich 1905 wieder nach Deutschland zurtickkehrte, mit
mir genommen, da ich sie nicht, wie ich gern gewollt
hatte, im Auslande vor meiner Abreise verkaufen konnte.
Ich habe nie daran gedacht, dass diese in Deutschland
ganz unbekannten und sicherlich ganz unverkauflichen
Aktien einer deutschen Stempelsteuer unterliegen koénnten,
so lange sie ruhig in meiner Verwahrung liegen. Erst
eine Bemerkung von Ministerialrat Dr. E. Zimmermann in
Karlsruhe, der in Nr. 611 des Berliner Tageblatts vom
2. Dez. 1913 ein Beispiel fur die Wehrbeitragsveranlagung
bringt, machte mich stutzig. Er spricht von einem Privat-
mann N. in Wiesbaden, der u. a. auch auslandische Aktien
besitzt, die er seinerzeit im Auslande angeschafft und der
Reichsstempelabgabe wegen einer ausléandischen Bank in
Verwahrung gegeben hat Als ich dann lhre Ausfiihrungen
an F. S. Rudolstadt in Nr. 2 des Plutus las, fihlte ich mich
wieder sicher, dass meine Aktien in meinem Schranke nicht
der Stempelabgabe unterworfen seien, um nun, nachdem
in Nr. 4 des Plutus Herr Rechtsanwalt Dr. Wimpfheimer
ausfuhrt, dass das Kriterium der Steuerpflicht in dem
Passieren der Grenze mit den Wertpapieren liegt, wieder
unsicher zu werden. Ich beschaffte mir aus der, Ubrigens
von Dr. Wimpfheimer herausgegebenen, Bensbeimerschen
Gesetzsammlung das Reichsstempelgesetz vom 3. Ju*il913
und finde da in 8 11, — nach meiner Auffassung —, dass
mein Fall doch nicht steuerpflichtig sein kann; denn ich
war doch zur Zeit des Geschéftsabschlusses nicht
im Imlande, sondern im Auslande wohnhaft, und habe
die Papiere dann 6—7 Jahie nach dem ganz im Auslande
erfolgten Geschéftsabschluss sozusagen als Umzugsgut,
geradeso wie meine im Auslande gekauften Mébel usw.
zollfrei nach Deutschland eingebracht. Ich sehe weiter
aus 8 11, dass ich diese Aktien allerdings nicht in Deutsch-
land verdussein, verpfanden oder sonstige Geschéfte damit
machen darf, was auch gar nicht meine Absicht ist und
wegen der Qualitat der Papiere schon génzlich aussichtslos
sein wiurde. Sondern ich will sie wieder nach dem Aus-
lande verkaufen, wenn sich mal die Gelegenheit dazu
bieten sollte, worauf ich allerdings schon 10 Jahre ver-
geblich warte. Ich meine, es kdnnte manchen in lhrem

Frankreich eine solche Politik jetzt nur noch schwer
begreiflich erscheinen lasst, macht sich bereits die Ansicht
geltend, dass diese franzosischen Kaufe nicht fur Paiis.
sondern flur Petersburg bestimmt sind.
aus anderen Quellen,

Die Goldzuflisse
als aus den Produktionsgebieten,
gelangen gleichfalls nicht an die Bank von England,
da sie ausschliesslich von Indien absorbiert werden.
Die Bank muss sogar aus ihren Bestdnden noch Betrdge
fur Indien hergeben. Das Nilland, das sonst um diese
Zeit die Bestande in London noch verstarken hilft, hat
vorher viel nach Indien verschifft, anscheinend mehr, als
mau dort entbehren kann, so dass es jetzt bereits wieder
zu Entnahmen in London greifen muss. Trotzdem ist im
letzten Ausweis der Bank von England der Metallbestand
nur wenig verschlechtert, da gerade jetzt aus dem in-
landischen Verkehr Rickflisse eingetreten sind.

Justus.

IEJeraue”™elBere*

~ f von Firmen sotH*

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.

grossen Leserkreise interessieren, wenn Sie in Ihrem Brief-

kasten sagen wirden, u “jese fiiedlich ruhenden,
aber im Inlande liegende... 'hen Aktien steuer-
pflichtig sind oder, wie ich a_ herauslese, nicht.”

Antwort: Der in lhrem Falle massgebende § 2 des
Reichsstempelgesetzes lautet: ,Ausldndische Wertpapiere,
welche durch ein im Ausland abgeschlossenes Geschaft
von einem zur Zeit des Geschéftsabschlusses im Inlande
wohnhaften Kontrahenten angeschafft sind und ihm aus dem
Ausland Ubersandt oder von ihm oder von fipem Vertreter
aus dem Ausland abgeholt werden, sind von dem Erwerber . .
zur Versteuerung anzumelden.” Daraus geht hervor, dass
lhre Papiere nur zu versteuern waren, wenn Sie zur Zeit
des Abschlusses im Inlande wohnhaft gewesen waren und
die Wertpapiere im Ausland gekauft und uber die Grenze
gebracht hatten. In lhrem Falle aber, wo Sie zur Zeit
des Erwerbes im Ausland wohnhaft waren und die Papiere
spater miigebracht haben, brauchen Sie eine Versteuerung
nicht vorzunehmen, so lange Sie nicht die Papiere ver-
kaufen wollen.

C. B. in Breslau. Anfrage: ,Besteht ein gesetz-
licher Zwang zur namentlichen Aufnahme der Debitoren
und Kreditoren in der Inventur?®

Antwort: Ein derartigerZwang existiert nicht. Das
Gesetz schreibt lediglich vor, nach welchen Grundséatzen
die Wertbestimmung bei der Inventuraufnahme vorzu-
nehmen ist.

R. V. in Berlin-Karlshorst. Anfrage: ,lch
interessiere mich fir das Borsen- und Aktien-Wesen und
mochte gern tber Ultimo-, Termin- und Fix-Geschafte
usw. orientiert sein. Kénnen Sie mir ein Buch empfehlen,
das hieriiber Auskunft gibt?*

Antwort: Buchwald, Technik des Bankbetriebes
(M. 6.—), Salings Bdrsenpapiere |. Teil (M. 9. ),
M. Flrst, Die Borse (M. 550), Obst, Geld, Bank-,

Borsenwesen (M 5.40).

A. K. in L. Schleussig. Zu der auf S. 125 des
Plutus beantworteten Anfrage schreibt man miir:

,Ueber amerikanischelndustrie werte gibt es ein
sehr gutes, allerdings sehr teures (ich schatze 15 bis 20 $)
Werk, Moodys Manuel of Railroads and Corporation Secu-
rities. (Il Bie.), 33 Broadway New York, ausserdem er-
scheint seit einiger Zeit eine Karthotek in Einzelblattern
vom Standard Statistics Bureau 59, Broad Street, New York.*“
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Oie Tat. Sozial - religibse Monatsschrift far
deutsche Kultur. Jahrgang 1913/14. Heft 10. Preis
des Einzelheftes 1,20 JO. Verlegt bei Eugen Diedeiichs
in Jena.

Individuum und Gemeinschaft. Von Alfred Weber. —

Das Kulturproblem und die Arbeiterpsycbe. Von Hans
Staudinger. — Die Sozialpolitik am Scheidewege? Von
mGerhard Hildenbrand. — Technik und Organisation. Von

Robert Wilbrandt.

Sozialistische Monatshefte. Herausgeber Dr. J. B loch.
19i4. |. Heit Erscheint 14tagig. Preis 0,50 JO. Verlag
der sozialistischen Monatshefte.

Die gewerkschaftliche Internationale 1910 bis 1913.
Von Katl Legien. — Die innere Politik des Reichs am
Jahresbeginn. Von Eduard Bernstein. — Die Miliz und
Friedrich Engels. Von Max Schippel. — Die Arztfrage
und die Bewertung der geist'gen Arbeit in der Sozial-
demokratie. Von Paul Kampffmeyei. — Zur Beurteilung
der christlichen Gewerkschaften. Von Dr. August Erdmann.
— Kommunale Représentationspflichten der Sozialdemo-
kratie Von Edmund Fischer.

Der deutsche Niederrhein als Wirtschaftsgebiet.
Von Friedrich Briucker. Nr.5 der Sozialen Studien-
fahrten. Preis geb. 1, JO. Herausgegeben vom Sekre-

tariat Sozialer Studentenarbeit in M.-Gladbacn. Volks-

vereins-Verlag G. m. b. H.

Die geographischen und geologischen Verhaltnisse
des niederrheinischen Flachlandes. — Die wirtschaftlichen
Verhéltnisse des Nrederrheins.— Die sozialen Verhaltnisse
im niederrheinischen Wirtschaftgebiet. Wohlfahrt-
einrichtungen. — Alphabetisches Sach- und Namenregister.
Prozess Brandt und Genossen. Der sogenannte

Krupp - Prozess. Verhandlungsbericbt. Aus
dem Reichstag. Zeitungsstimmen. Mit einer
Einfihrung herausgegeben von Ad. Zimmermann.
Preis brosch. 2,50 JO. Berlin W. 57. Politik, Verlags-
anstalt und Buchdruckerei G. m. b. H.

Stimmungbilder aus dem Gerichtssaal. — Verhandlung-
bericht vom 1. bis 13. Verhandlungtag. — Zeitungstimmen.
Zeitschrift f. Handelswissenschaftliche Forschung.

Herausgeber E. Schmalenbach, Professor d. Handels-
technik an der Handels-Hochschule in Cdln. 8 Jahrg.
Januar 1914. 4. Heft. Bezugspreis fir das Halbjahr
6,— JO. Monatlich erscheint ein Heft. Leipzig. G. A.
Glockner, Verlag.

Materialienverwaltung in Zechen. Von W. Branden-
burger. Organisation und Buchhaltung einer Gross-
bankfiliale. Von Joseph Beike.

Generalversammilungen.

(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 tlich er deutscher Aktiengesellschaften.)

Actien-Bad-Gesellschaft Erfurt, Erfurt, 26.2., —
7.2. « A.-G. Bad Salzschlirf, Cassel, 11.3., 6.3.,
6.2. « A.-G. Demminer Kleinbahnen West, Demmin,

5.3., 28.2., 12.2. « A.-G. Drukarnia Dziennika Poz-
nanskiego, Posen, 5.3., —, 11.2. ¢« A.-G. Hahn
fur Optik und Mechanik, Berlin, 3.3., 27.2., 10.2.
¢« A.-G. Heilanstalt Hohenhonnef, Bonn,’ 27.2.,
20.2.,, 9.2. « A.-G. Plolm i Liqu., Danzig, 5. 3,
, 9.2, « A.-G. des Bades Nassau, Nassau a.d. L,
9. 3, 6.3., 4.2. « A.-G. der Gerresheimer Glas-
hiattenwerke vorm. Ferd. Heye, Ddusseldorf, 7.3.,
, 9-2. e« Actienverein der Zwickauer Biurger-
gewerkschaft, Zwickau, 5.3., —, 11.2. « Actien-
ziegeleien Frisia, Bremen, 7.3., 2.3., 7.2. « Actien-
Zuckerfabrik Watenstedt, . Watenstedt, 2.3., —,
13.2. + Afrikanische Handels-A.-G, Hamburg’
5.3.,, 1.3, 10.2. =« Albrechtswerke A.-G., Grau-
denz, 7.3.,5.3., 11. 2. « Allgemeine Berliner Om-
nibus-A.-G, Berlin, 7.3., 5.3., 12.2. « Allgemeine
Speditionsgesellschaft A.-G., Duisburg, 7.3,
11.2. < Altenburger Landkraftwerke A.-G., Alten-
bttrg (S.-A.), 2.3., 26.2.,, 9.2. Apollotheater
A.-G., Dusseldorf, 3.3., 27.2., 28.1. e« Artlander
Bank A.-G., Quakenbrick, 3.3., 28.2., 12.2
Asphalt-Fabrik F. Schiesing Nchf. A.-G., Berlin
4.3, 10.2.

Badische Baumwollspinnerei und Weberei A -G
Karlsruhe, 3.3., 25.2., 3.2. + Baltische Rhederei
A --G-c Flensburg, 7.3, —, 7.2. « Bank fir Handel
und Gewerbe, Bremen, 4.3, 24.2, 5. 2. « Bank-
verein Werther A.-G., Werther, 7.3, 3.3, 10.2.
¢ Bankverein fiir Schleswig-Holstein A.-G. Neu-
munster, 26.2, 9.2. « Bank Witoscianski A.-G,
Posen, 6.3, —> 11.2. < Baumwollspinnerei A.-G.
Chemnitz, 6.3, 2.3, 2.2. - Baumwollspinnerei
Germania, Epe i.W, 5.3 1.3, 11.2. « Baum-
wollspinnerei am Stadtbach, Augsburg, 5.3, 1.3,

Brauereigesellschaft, Kaisers-

31.1 < Bayerische
Bayerische Hypotheken-

lautern, 27.2, —, 10.2.
und Wechsel-Bank, Miunchen, '3.3, 28.2., 13.2. -
Bayerische Notenbank, Miunchen, 2.3, 27.2, 12.2.
« ,Bellthal* Moselsprudel A.-G, Traben-Trarbach,
7.3, —, 13.2. +« Ferdinand Bendix Sohne, A.-G.
fur Holzbearbeitung, Landsberg a. W, 27.2, —
9.2. « Julius Berger Tiefbau A.-G., Berlin, 3
2.3, 12.2. Berliner Cichorien-Fabrik A.-G.
vorm. H. L. Voigt i Liqu, Berlin, 3.3, 1.3
12.2, + Berliner Logenhaus A.-G, Berlin, 1.3
— 27. 1. . Bielefelder Baugesellschaft A.-G,
Bielefeld, 2.3, —, 7.2. + Blankenese-Marienhohe-
Terrain-A.-G, Hamburg, 7.3, 3.3, 10.2. .
Richard Blumenfeld, Veltener Ofenfabrik A.-G,
Charlottenburg, 28.2, 23.2, 7.2. « Bochumer Bier-
brauerei Moritz Scharpenseel A.-G., Bochum, 2.4,

7.3

28.3, 7.2. + Brauerei Paul Freund A.-G, St. Lud-
wig i.E, 10.3., 3.3, 13.2. ¢ Brauhaus Wittstock
A.-G, Wittstock (Dosse), 7.3, —, 9.2. < Braun-
kohlen-Abbau-Verein ,Zum Fortschritt“, Meusel-
witz, 4.3, —, 29.1. < Braunschweigische Bank-
und Kredit-Anstalt A.-G, Braunschweig, 6.3, 2.3,
12. 2. « Bremer Bank-Verein, Bremerhaven, 5.3,
2.3, 11.2. + Bremer Cigarrenfabriken vorm. Bier-
mann & Schorling, Bremen, 2.3, 27.2, 9.2. =«
Bremer Konsumverein A.-G, Bremen, 27.2, —,
7.2. + Breslauer Baubank, Breslau, 4.3, 27.2.
gi% ¢ Breslauer Lagerhaus, Breslau, 6.3, 2.3

Chemische Werke ,Phoniak“ A.-G., Neuss, 7.3,
1.3, 12.2. Chemnitzer Dunger-Abfuhr-Gesell-
schaft, Chemnitz, 27.2, 24.2, 9.2. « Chemnitzer
Viehmarktsbank A.-G, Chemnitz, 4.3, —, 7.2. =«
Cigarqttenfabrik Patria Ganowicz & W leklinski
A.-G, Posen, 5.3, 4.3, 10.2.



Dachziegelwerke Ergoldsbach A.-G.,
burg 6.3., 2.3., 4.2. + Dampfziegelei
A.-G., Coburg, 4.3., 27.2.,, 30.1. « Dampfziegelei
Kaiserwoerth A.-G. i. Liqu., Ludwigshafen a. Rh,,
27.2., 23.2. 9.2. + Deutsche Asphalt-A.-G. der
Limmer und Vorwohler Grubenfelder, Hannover,
4 3 2.3., 10.2. . Deutsche Cement-Industrie
A.-G., Bremen, 7.3., 3.3., 12.2. « Deutsche Indu-
striegas-A.-G., Mannheim, 27.2., 23.2., 7.2. .
Deutsche Nationalbank, Kommanditgesellschaft auf
Actien, Bremen, 12.3., 9.3., 5.2. Deutsche Ox-
hydric A.-G., Coln, 28.2., 24.2., 7.2. + Deutsche
Spiegelglas A.-G., Hannover, 4.3., 27.2., 11.2. -
Deutsche Vefeinsbank, Frankfurt a. M., 5.3., 27. 2.,
6. 2. « Diamanten-Regie des sudwestafrikanischen
Schutzgebiets, Berlin, 27.2., 20.2., 12. 2.

,Elbe" - Dampfschiffahrts - A. - G, Magdeburg,
25.2.,, —, 7.2. + Erste Deutsche Fein-Jute-Garn-
Spinnerei A.-G., Berlin, 6.3., 1.3., 10.2.

Regens-
Esbach

Faber & Schleicher A.-G., Offenbach a. M.,
3.3.. 26.2., 5.2. « Fahrenkruger Brotfabrik A.-G.
vorm. Th. Severin, Fahrenkrug i. Holst.,, 24.2., —,
7 2 « Farberei Glauchau A.-G., Glauchau, 3.3,
1.3., 4.2. « Fehr & Wolff A.-G., Habelschwerdt,
2802 259 92 < Feuer-Assekuranz-Compagnie
von 1877, 'Hamburg, 25.2, —, 9.2. « Filzfabrik
A.-G. Fulda, Fulda, 28.2., 21.2., 11.2. + Folke-
banken for Als og Sundeved A.-G., Sonderburg,
27 2, 9.2. Francken-Allee A.-G., Frank-
furt' a. M., 6.3.,, —, 6.2. Frankfurter Hypo-
theken-Credit-Verein, Frankfurt a M., 5.3., 1.3,
7 2. . Frankonia Schokolade- und Konserven-
Fabrik (vorm. W. F. Wucherer & Cie.) A.-G.,

Wirzburg, 7.3., 3.3., 7. 2

Gas- und Electricitatswerke Breisach A.-U.,
Breisach 4.3., 28.2., 9.2. + Geestemlinder Bank,
Geestemiinde, 25.2., 23.2., 7.2. + Geestemunder
Creditbank, Geesteminde, 27.2., 24.2., 10.2. -

Gera-Greizer Kammgarnspinnerei, Gera, 3.3., 28. 2,
13. 2. + Glashutte Brunshausen A.-G., Stade, 3.3.,
28 2 1 9 . Gluckstadter Dampfschiffsgesell-
schaft A.-G., Gluckstadt, 27.2., -, 7.2. « Grep-
piner Werke, Greppin, 7.3, 4.3., 7. 2. + Grund-
besitzgesellschaft ,Sankt Metz,

Segolena“ A.-G.,
25.2., —, 9.2. + Gusswerke A.-G., Franken-

thal (Pfalz), 7.3., —, 11.2. ) )
Hadersiebener Bau-A.-G., Marienheim, 27.2 —
13. 2. »+ Hafen- und Lagerhaus A.-G., Cdthen, 4 1,
27.2., 22.1. -« Bad Hamm A.-G., Hamm i. W.,
53 13 6 2 « Hannoversche Bodenkreditbank,
Hildesheim, 3.3., 28.2., 4.2. « Fr. Messer, Ma-
schinenfabrik A.-G., Stuttgart, 28.2., 24.2., .

e Hirsch, Kupfer- und Messingwerke A.-G. Berlin,
33 98 9 4 2 . Hoffmanns Starkefabriken
A.-G., “Bremen,’ 7.3., 4.3., 12.2. « Hohburger
Quarz-Porphyr-Werke A.-G., Leipzig, 7-3., >
12.2. + Holsten-Bank, Neumdinster i.Holst., 3.3,
26. 2., 3.2 ) ,
Ipsag A.-G. fur Armaturen- und Appaiatebau,
Berlin, 5.3., 2.3., 11.2. Ar
Kammgarnspinnerei Schaefer & Co.
Chemnitz, 3.3., —, 22.1. + Kieler Bank Kiel,

4 3 98 2., 7.2. « Kieler Brauhaus Jacobsen & <-o.
A.-G.", Kiel, 28.2., 24.2., 9.2. + Koln-Ehrenfelder
Gummiwerke A.-G. i. Liqu., Cdln, 2.3 26.2 - Z.
¢ Kolner Hypothekenbank i. Liqu., Kd&ln, 3.3 >
5.2 « Konigsberger Walzmihle A.-G., Kdénigsberg
i Pr 53 2.3., 12.2. - Kraftfahrzeug A.-G-,
Charlottenburg, 28.2., 27.2., 9.2. .Kreditbank
A.-G. Hameln, Hameln, 7.3., 4.3., 13. 2.

Landwirtschaftliche Hypothekenbank Frankfurt
a M 93 252, 5 2 -« Landwirtschaftliche opar-
und Vorschussbank A.-G,, Langenau, 8.3, —, ¢ 1

e Leipziger Plypothekenbank,
28.1. « Leipziger Vereinsbank, Leipzig-Plagwitz,
1.3 93 2 4.2. « Leipziger Werkzeugmaschinen-
fabrik ~vorm. W. von Pittier A.-CL, Leipzig 7 3
3.3. 2.2. « Liubeck-Wyburger Dampfschiffahrts-

Leipzig, 3-3,

Gesellschafb ' Lubeck, 26.2., —, 7.2. -«
kloster Bank, Lygumkloster, 28.2., —, 10.2.

Mayer & Co., Kommanditgesellschaft auf Actien,
Metz 3.3., 27.2> 6.2. « Mech. Baumwollspinnerei
und Weberei, Bamberg, 9.3., 5.3., 13.2. + Mech.
Baumwoll-Spinnerei und Weberei, Bayreuth, 1.s.,
201, - Mechanische Seidenweberei Viersen
A-G Coln, 28.2., —, 9.2. « Mechanische Seiler-
warenfabrik A.-G., Fulda, 2. 3., 23.2., 5. 2. « Media-
nische Seilerwarenfabrik, Flussen, 5.3., 28. 2., o. 2.
¢« Mecklenburgische Kali-Salzwerke, Hamburg, 2.3,
26. 2., 4.2. +« Metallwarenfabrik H. A. Erbe A.-G.,
Schmalkalden, 28.2., 24.2., 7.2

Norddeutsche Lederpappenfabriken, Gross-
Sarchen, 28. 2., —, 9. 2. « Den Nordslesvigske Folke-
bank, Apenrade, 7.3.,. —, 9.2.

Oberschlesische Portland-Cement- und Kalk-
werke A.-G., Breslau, 9.3, 4.3., 3.2. « Olden-
burgische Bank A.-G., Oldenburg I. Gr., 7 3. 4.7,
7.2. « Osnabriucker Bank, Osnabrick, 28.2., 26. 2.,

Lygum -

" Persische

Teppich-Gesellschaft A.-G., Diuren,
3.3. 28.2., 10.2. « Plauener Bank A.-G., Plauen
i.v. 2.3.,’26.2.,, 9.2. « J. Pohlig A.-G., Coln,
43 27 2 102 . Porzellanfabrik Giuntersfeld
A.-G., Arnstadt, 28.2., 24.2., 12.2. « Lorzellan-
fabrik Tirschenreuth A.-G., Minchen, 2.3., 26. 2,
7.2. + Potsdamer Creditbank A.-G., Potsdam, 6.3.,
23 1n 2 ¢ Preussische Boden-Credit-Actien-
Bank, Berlin, 3.3., —, 7.2.

Preussische Hypo-
Berlin, 5.3, 28.2.,6.2 .
Imrriobilien-Verwaltungs-A.-G., Berlin,
—, 23.12.

Ratzeburger Kleinbahn-A.-G., Ratzeburg, 6.3,
2 3 10 2 . Rethorner Actien-Ziegelei A.-G.,
Oldenburg i. Gr.,' 24. 2., -, 7. 2. « Rheiner Bank-
verein Ledeboer, & Co., Rheine . W.,

Driessen
6.3., 4.3.. 13.2. + Rheinische Metallwaaren- und
Maschinenfabrik,

Dusseldorf, 2.3., 26.2., 24.1 -
Rheinische Schuckert - Gesellschaft fiur elektrische
Industrie A.-G., Mannheim, 9.3., 4.3, 13.2. -«
Rheinische Spiegelglasfabrik, Aachen,3. 3., 25. 2.,
3.2. + Rheinische Volksbank A.-G., Céoln, 2.3.,
_5.2. « Riesaer Strassenbahn-Gesellschaft, Riesa,l1
53 10.2. » Rostocker Gewerbebank, Rostock,
5'3" 4.3., 12.2.

Sachsische Motoromnibus-A.-G., Bad Lausigk,
27 2 7 2 + Sagebiels Etablissement A.-G.,
Hamburg,” 26.2., 22.2., 7.2. « Salingia Versiche-
rungs-A -G., Halle a. S, 3.3, -, 7.2. ¢ Sand-
Steinbriiche Rottwerndorf, A.-G., .Dresden-N. 5.J.,
424 Seefahrt*, Dampfschiffsrhederei A.-D.,
Bremern 7.3., 4.3., 10.2. < Sonderburger Bank
A.-G., Sonderburg, 7.3, 3.3, 9.2. ¢« Sool- und
Thermalbad Wilhelmsquelle A.-G. Eickel-Wanne,
Eickel, 28.2, —, 9.2. ¢ Spar- und . Creditbank
Leubsdorf, Leubsdorf, 5.3., —,13.2. ¢ Spar- und
Vorschussverein zu Dahlen A.-G., Dahlen, 3.3,

theken-Actien-Bank,
Preussische

7.3,

Scharfensteiner Baumwollspinnerei vorm. Fiedler
& Lechla, Chemnitz, 27.2., 26.2., 7.2. « Schlesische
Boden-Credit-Actien-Bank, Breslau, 4. 3., 28.
28.1. -

Schlesische Mihlenwerke A.-G., Breslau,
73 28 2 122 ¢« Emil Schmolder Spinnerei
A:-G., Rheydt, 2.3., 26.2.,, 11.2. =+ Schrepel &
Kutzschbach A.-G., Chemnitz, 26. 2., , 71- 2.
Steinkohlen-A.-G. Bockwa-Plohndorf, Vereinigt
Feld bei Lichtenstein, Hohndorf, 2.3, —, 10.2
e Stuttgarter Gipsgeschéft, Stuttgart, 6.3., 1.3,
2.2
Terrain-A.-G. Gréabschen, Breslau, 7.3 2.3.,

4.2. « Terrain-A.-G. Kleinburg, Breslau, 7.3., 4.3,
4. 2. + Terrain-Gesellschaft Grafelfing A.-G., Min-
chen, 3.3., 28.2., 9.2. « Terrain-Gesellschaft Gross-
Lichterfelde, Berlin, 6.3, 2.3., 9.2 lheater-,
und Saalbau A.-G., Berlin, 6.3., 3.3., 11.2. « | hi-
ringer Wollgarnspinnerei A.-G., Leipzig, 26.2.,
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Tonder Landmandsbank (Actien-Gesellsch.),

11.2. -«

Tondern, 7.3., —, 6. 2. « _Transatlanrica® Rhederei

A.-G., Hamburg, 28.2., 25.2., 9.2.
Ueberlandzentrale Stolp A.-G.. Stolp i. Pomm.

28.2., 21.2.- 9.2. « Uhrenfabrik A.-G. vormals

Kdhler & Ehmann, Lauhamhoiz, Nurnberg- 4 3

28.2., 12.2.

Vechtaer Vorschuss-Verein A.-G., Vechta, 5.3.,
—, 12.2. » Vereinigte Huttenwerke Burbach-Eich-
Didelingen, A.-G., Luxemburg, 9.3., 26.2., 26. 1
¢ Vereinigte Schuhstoff-Fabriken, Fulda, 2.3.,

Vereinsbank in Nurnberg, Nirnberg!

24,2, 3.2.
5.3., 25.2., 30. 1. » ViehVerkaufsstelle Wunstorf

A.-G., Wunstorf, 6.3., —, 9.2. « .Vogtlandische
Bank, Plauen i.V., 2.3., 26. 2., 9.2. « Vorschuss-
bank Schaffstadt A.-G., Schaffstadt, 3.3., 28. 2.,

9- 2. .« "Vorschussbank zu Zschopau, Zschopau, 25.2)

Waggonfabrik A.-G., Rastatt, 2.3., 26.2., 5 2.
¢ Weidaer Jute-Spinnerei und Weberei A.-G. Weida
(S.-W.)~ 7.3, 4.3, 3.2. + Westdeutsche Vereins-
bank, Kommanditgesellschaft auf Actien ter Horst
& Co., Minster i.W., 5 3., 2.3, 13.2. « West-
holsteinische Bank, Heide, 4.3., 28.2., 2. 2

Zwirnerei und .N&hfadenfabrik A.-G., Gdggingen
Augsburg, 7.3., 4.3., 12.2.

Verantwortlich fir den redaktionellen Tetit Hans Goslar in OharlbttAnbura.

Aus der

Geschéaftswelt.

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

Essen« Cretfit-Aflstalt in Essen-Robr. TGe- Ange- Ge- Ange-
Isuchl  boten sucht boten
M Germania........ccccceeuveeeeeennn. | 921 1000 MariaglicK.....cocoemrune. .. 1300 1350
> Gute Hoffnung... .. 455( 4700 Marie........... 2925 13025
herlohn, Linen a. d. Lippe, Milheim-R P Humboldt... 140( 1475 Marie-Louise... 2925 3025
mtineter I. W, Oberhausen (Rhld.), Recki - Leonhard ... 750C 7700 M @ X eeoeeeeeieeceeieeeesiene 3550 3650
hausen, Wanne, Wesbl u. Witten. Lucherberd .o, -
Aktion-Kapi I . g 202E 2125 Meimerhausen................ 1100 1200
-Kapital und Reserven 116 Min. Mi Michel e, 800C 8200 Neurode
A o - Michel.......coccoeie. - 800C 8200 Neurode......... 2050 2200
Telegramm-Adresse: Credltanstali. [( 1 Neurath oo '875 950
Feresprech-Anschluss: Essen Mr. 12, 19* ; ; ; ; Neusollstedt... o 3250 3350
431, 585, 607, 611, 612, 742 und 844, Prinzessin Victoria . . . 135C 1450 Neustassfurt............... 9700 7850
Im freien Verkehr ermittelte Kurse thallmauer, Braunk. . 340C 3500 Prinz Eugen.......... 4100 4400
Wilhelma ....cocoeevieeennen. 2750 — Ransbach 1900 2000
Ge- Kali-Kuxe und -Anteile. Reichenhall 1275 1325
sucht Alexandershall —............. 8600 8800 Rothenberg 2375 2450
Kohlen. Aller Nordstern 1250 1350 Sachsen-Weimar . 6650 6800
Adler bei Kupferdreh 4250 Beienrode ... . 3600 3800 Salzminde.........ccec..e. 5200 5350
Alte Haase ... Bergmannssegen. .. 5750 5900 Siegfried I .. .. .. . 3900 3950
Blankenburg . . . .. 1750 Braunschweig-Liineburg 1950 2050 Siegfried-Giesen............ 3100 3300
Brassert 10700 Burbach 10500 10700 Theodor ... 4100 4400
Caroline....cccoeeveevennn. 2825 Buttlar....... 300 __  Thuringen.. 3300 3450
Carolus Magnus 6025 Carlsfund 4800 4900 Volkenroda 5750 5850
Constantin der Gr. 51000 Carlsglck 600 650 Walbeck... 3650 3750
Diergardt.enn. 2800 Carlshall....... 2300 2400 W alter..... . 1325 1375
Dorstfeld oo 10400 Carnalishall..... 2500 2700 Weyhausen.......... 2000
EWald oo 42500 Deutschland, Justenbg. . 2350 2450 Wilhelmine 750 800
Friedrich der Grosse . . Einigkeit....cccoeeeiveinnnns 3150 3300 W?Ihelmshall 7600 7900
Frohliche Morgensonne . 10000 Fallersleben. 1150 1200 Wintershall 17600 18900
Gottessegen.....n... 2650 Felsenfest........... 2900 2950 Kali-Aktien.
Graf Bismarck Gebra....oieninnnn, —° 3800 Adler Kaliwerke .... 5.0% 52%
Graf Schwerin 12600 Glickauf, Sondershausen 17300 18000 Bismarckshall.............. 94% o6t
Heinrich.... . 5550 5p5p Gulnthershall . . 4600 4700 Hallesche Kaliwerke . . 50% 51%
Helene & Amalie . . . . 18700 19150 Hansa Silberberg . . .. 5000 5100 Hattorf.....ccoeveveerernnne. 107% 109%
Hermann /111 (3000Kuxe) 4900 5000 HEAWIG e 1225 1325 Heldburg - 39% 40%
Johann Deimelsberg 7150 7300 Heiligenmihle........... 800 850 JuStus ACt.......ooo. 82% g4
Koénig Ludwig 30000 31300 Heiligenroda 9700 9900 Krugershall........ 114% H6%
Heimboldshausen 1725 1775 Ronnenberg Act. . . . 94% 96%

16850 17400
28500 29800
17800 18200

Langenbrahm ...

Lothringen.......
Heldrungen 11

Mont CeniS...cveeennes

3300 3400 H€ r‘fa ......................
450 550 Heringen..........
Schirb. & Charlotthg. . 2300 2375 Hermann |1 ..
Trappe . 2200 2300 Hohenfels
Trier (3000 Kuxe) . . . ! 6700 ggsg HoOhenzollem.....
unser Fritz ... 17000 HUGO ..
Westfalen (10 000 Kuxe) 1400 1450 HUupstedt

Braunkohlen.
Bellerhammer Brk. ...
Bruckdorf-Nietleben

1800 1900 Johannashall
1200 1400

Oden die

" is! erfoten s'hrejb,B

r st erfolgen,- schreibe man unter Angabe der bereits unternommenen Schri

Verantwortlich Mr di.i Rubrik-Aus der Geschaftow.lt« und fur den Inseratenteil: M. Haueohner,

Heldrungen | ........... 800 850 Salzdethfurt

Immenrode............
Irmgard....ceee

Kaiseroda.............

330% 335%

925 975 Steinforde. . 30% 32%
2050 2200 Teutonia ..., o, 0
-------- 5400 5500 Erzkuxe. ST% 59%
1175 1250 Apfelbaumer Zug . . —
4350 4450 Eiserner Union............ 750 800
...... 5850 6100 Fernie . 2750 2850
8100 8300 Flick 80 100
2550 2600 Freier Griinder Bgw.-V. 550 625
..... 3750 3850 Ver. Henriette ........... 1025, 1125
775 825 |ouise Brauneisenst. 1750i 1800
3000 3200 Neue Hoffnung 10; 25
--------- 6300 6550 1W ilhelmine.....c.coeu..... 1050] 1125

ZerSp?teter Lieferung einer Nummer wende man sich stets an den. Brieftrager
Erst wenn Nachlieferung und Aufkldrung nicht in angemessener

e an den Verla| unserer Zeitung.

Berlin.

Dinck von Pass & Garleb G.m. b. H.,, Berlin W. 67, Biilowstrasse



