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33on ben Obligationen ber S3erliner.3:errain=
unb S8au=Ulftiengefelffchaft, bie in fpdlje non
20 mil)£ ejiftieren, finb friither einmal 5 SRill.c®
bem iBublifum jur 3eidjnung angeboten roorben.
2) ie ifanbelSoeretnigung h<i je”t
forberung an bie Obligationare, gerietet,
biefe Obligationen ihr jum Shtrfe non 75%
roiebec suricfsuoerfaufen. 2)ie grift fir ben
Stucffauf ift am 23. Slpril bereits abgelaufen,
unb in ben Greifen ber Obligationare bat man
fid) oielfacb febr inbigniert bartiber geaufert,
ball biefe grift oiel gu firs bemeffen geroefen
fei, als baB eS ben Obligationengliubigern
moglich gemefen roare, bie materielle ©runblage
beS SingebotS unb bie SfechtSoerhéaltniffe ber
SJerantroortlidjfeiten gu prifen. barf roobl
auc3 als aiemlicb lieber angenommen roerben,
balR eine Sinsalji oon Obligationaren feinen @e=
braud) non ber ffticffaufSofferte gemacht h<*t unb
bofft, fpater eoentueU giinftigere 33ebingungen
SU erlangen. SDer gansegall ift nid)t unintereffant.
3m Slugenblicf mirb freilich ben Obligationen
befitdern  ©elegenljeit  geboten, bie Sdjulb=
oerfchreibungen gunftiger loS su roerben, als
baS auf bem fB&rfenniarft moglich geroefen ift.

3) enn sur 3 pit, als bie fpanbelSoereinigung sum

Stucffauf aufforberte, notierten bie Obligationen
nur etroa 70%. @S unterliegt ferner feinem
3meifel, bal roaljrfcheinlid) felon ber SBoérfem
furS ber Obligationen £)ober roar, als €S burch
bie innere Situation beS Unternehmens gerecht'
fertigt fd)eint. Séenn man bie Sicherheiten,
bie ben Obligationaren feinerseit gegeben roorben
finb, in Soetrad™t sieht bie in ber fpauptfadje
aus ©runbfchulben unb jtoeitrangigen “>r>po-
thefen befielen, fo fann man, obrooljl ihr nomi=

eine 2luf=

netter SRert fid) auf 24 SOliU. J i belauft, faunr
baran glauben, bal} fie oollroertige bedungen
barftellert. S)enn atteUnternehmungen, auf bie bie
Sicherheiten eingetragen finb, roerben oon ben
RBahfungfehtoierigfeiten beS gurftentruftS erljeb=
lieh tangiert, unb roenn eS im 3ufammenl)ang
bamit su Subhaftationen fommen follte, fo ift
mit einer UluSbietung biefer sroeiten ober gar
britten Stellen feineSfallS su red)nen. Sim
mid)tigften fur bie ©laubiger, am roieRtigften
aber auch fur bie ©rfenntniS ber ©efamtfituation
ift bie SeleiBung beS iRaffagefaufhaufeS. 8§iet
ift ben Obligationaren eine fpppotljef in fp&fie oon
8 SJlill. dit. eingetragen, bie hinter 41/, SJUill.
23orbeleil)Jung rangiert. S)aS Sdjicffal beS
ifSaffagefaufhaufeS aber berihrt baS ©efd)icf ber
Obligationare auch noch erheblich nach anberer
Dichtung hin. ®enn ber SefiR an Ufnteileu beS
iRaffagefaufhaufeS foroie bie gorberung an biefeS
Unternehmen beftimmt ja gans roefentlich bie
Bnansielle ©runblage ber berliner 5terrain= unb
Saugefeltfchaft, beren@efamtaftioen nattrlich ben
Obligationaren fcf)lielid) auch haf*en- Stachbem
nun jeRt bie SB. SBertheim @. m. b. §. ihre
3ahlungen eingeftetlt hat, ift ber SJetriebSroert
beS ij3affagefaufhaufeS oorlauftg gleich 9full.
3)iefer SSetriebSroert roar reell aber Uberhaupt
niemals in ber fpbRe oortjanben, mie er oon
ber SSerroaltung Rngiert roorben ift. $n 3adp
freifen hnt man eS fid) niemals oerhehlt, baf}
ein normales SBarenfauS bie Saften, bie burch
ben Sttlietoertrag mit ber S$affagefauff)auS=
gefellfchaft ber SB. SBertheim =@efeilfd)aft auf=
geRalft roorben roaren, nie hatte tragen fonnen.
gaftifd) hnt ja.auch SB- SBertheim biefe Saft
nicht ertragen. SBir roiffen ja boch alle, bal}



bie SJHeten gurrt groBen Seil geftunbet roerben
muften, fo bal} alfo bei' fur ba§ iRaffageEaitfRauS
erred)tiete ©rtragSroert ftetS nur eine gil'tion
mar. Sleibt alfo Ubrig, bamit gu rechnen, bal
eS gelingt, unter erRBeblicler StebuElon ber Ser=
pfltcBtungen einen neuen SJtieter gu beiomtnen,
ober balR baS ©runbftid oeraufllert ober gar
fubfjaftiert roirb. ©o ober fo ift jebenfallS nicRt
baran gu benEen, bal bie $i)potReEenoerpfanbung
an bie Obligationare ber berliner Serrairo unb
Sau--@efetlfcRaft fiel) als oollroertig erroeift.
Siormalerroeife roirb man baller ben inneren
SBert ber jetgt mit 75% guridgeEauften Obli-
gationen mit nic)t iber 50 % annelBmen birfen.
@S mag fein, baR oielleict bei ber Stor=
tnierungbeSRo6RerenfRUcEfaufSpreifeSbaS gefuRIS=
maRige SSoment biS gu einem geringeren ©rabe
mitgefpielt E)at, bafj ber gurft 8oRenloRe bie
Serlufte beS $ublifum8& an einem SBert, ber
nun einmal mit feinem tarnen oerEntpft mar,
gu begrengen roinfdjte. Biber al§8 Rauptfadjlic3fteS
SlgenS miffen mir boc® realere gattoren anfelRen.
gur bie Obligationen Raftet namlid) aulRer ben
BppotReEarifcRen ©id)eri)eiten nod) eine Sirg=
fetjaft ber ;E>anbetSoereinigung. Siefelbe .g>anbet8=
oereinigung, bie mit einem BInfdjein non ©toRR=
mut 5% (Uber ben So6rienEurS unb beinahe
25% Uber ben inneren SBert ber Obligationen
bietet, mad)t bamit immerhin nod) ein gutes
©efcRaft, weil fie bie Siffereng bis gum fRid--
gallungroert non 103 %, ben fie garantiert
)at, uerbient. ©tiff man einmal Uberhaupt
inbieSafdje, fo hatte man bod) ruBig ben oollen
SBert begabten follen, roaS im fdjlimmften galt
ben SJteRraufroanb non 1 Sftili. Ji erforberte.
Senn bie ©inberufung einer Obligationar”
oerfammtung, um bie StiidgaBlung gu ftunben
ober ben gtnfenbienft gu rebugieren, roirb
materiell nid)t ohne ©cRroierigfeiten unb recftlicl3
nicBt ohne ungeroiffe iRrogeffe abguroidetn fein,
©rlebigen aber muff bie £>anbel8oereinigung bie
Singelegenfeit bod) auf alle galte, benn gur
Stbroidlung ber rutjigen ¢iquibation ber £anbelS=
nereinigung ift eS notroenbig, bal bie Serrairo
unb SaugefeOfcRaft nid)t in AonEurS gebt, baR
oietmebr aud) fie in fftuBe liguibiert roerben
Eann. SBeil baS aber fo fet)r roidjtig ift, beS=
halb Bat man binnen einer moéglicbft Eurgen grift
gur Stidgabe ber Obligationen aufgeforbert.
2luS BlInlalR biefer SranSaEtion Eat man in
ber OeffentticRfeit oielfad) non moratifd)en
Serpflid)tungen unb SerantroorftidjEeiten beS
gurftenfongernS unb ber SeutfcRen SanE ge=
fproeBen, unb hier lag tatfadjticB aud) eine folcRRe
SerantroortlidjEeit oor, roeil mit ben ©miffionen

unb mit ber ©rinbung ber ©efellfdjaft ber
Staute ber SeutfcBen SanE oerEnlpft roar. @S
Eommt roetter Bingu, bal gerabe bie ©inbringung
aller moglichen ObjeEte oon feiten bet SergifcR
SMrEifcBen Sauf in bie Serrairo unb Sau
BIEtiengefellfdjaft ber Sinfang oom ©nbe beS
gurftentruftS geroefen ift. ©S foll burcBauS
gugegeben roerben, bal bie SeutfcBe SanE ge=
glaubt RBat, bie Obligationen als fieRBer betrachten
gu lénnen. ©8 foll aud) anerEannt roerben,
baR biefeS gnftitut bei ber elften Sanierung
ber Serrairo unb SaugefellfcRaft bereits Opfer
gebrad)t RBat, aber roenn fomit oielleicRt
juriftifd)e SerantroortlidjEeiten gar niel3t meRr
befteBen, fo rodre eS aullerorbentlid) erroinfeft
geroefen, roenn man fie} gerabe um einer relatio
Eieinen ©umme roegen nidjt erft in bie 6ffentliche
SiSEuffion begeben Ratte.

Biber roefentlid) oerfellieben non ber Ser=
antroortlidjEeit gegentber ben Obligationaren
ber Serrairo unb SaugefellfcRaft liegen bod) bie
Singe gegenuber ben SBarenglaubigern ber
SB. SSertReim ©. m. b. £5. gcR fjabe jungft Rier
bieSerRaltniffe biefer ©efellfcBaft beleudjtet unb
roieberBote auS meinen friBeren Sarlegungen,
baR bie SBarenglaubiger biefeS EauflfaufeS
ungefalt 4 BJUUionen gu forbern RBaben, roalrenb
oorlaufig nur fcRaBungroeife bie ©efamtpaffioen
auf etroa 17 bis 20 SJHUionen gu oeranfd)lagen
fein roerben. gum ©cBulle ber SBarenglaubiger
Bat fid) nun ber oerbiente ©laubigerfd)ulR=
oerbanb flUr -£>anbel unb gnbuftrie eingefelit.
@s ift geroi rolnfcRenSroert, bald bie berechtigten
gntereffen ber SBarenglaubiger energifcR gefdjiRt
roerben. Slber bie pRantaftifdje Strt, in ber ba$§
im norliegenben gaU gefdjieRt, feReint mir boel
Uiberaus bebentiieR. URan operiert Rier — ber
©cluBoerbanb felber tut baS allerbingS roeniger
als ein Seil bet iBm naRefteRenben gael3preffe
ebenfalls mit iitegreBbroBungen unb mit bem
InnroeiS, baR ber Seutfdjen SanE unb bem
gurftenfongern bie moralifdje SerantroortlidjEeit
obliegt, baS Unternehmen im gntereffe ber
SBarenglaubiger gu ftiBen. gimcic3ft Uberfiel3t
man babei, balR einmal rein formell ber SBarero
glaubiger roefentlid) anberS als roie g S. ber
Obligationar bei ber Serrairo unb Saugefellfdjaft
bafteRt. SBaS ber Obligationar oerliert, RBat er
roirElicB nerloren. Son ben uier fBtillionen
bagegen, bie bie SBarenglaubiger ber SB. SBert=
Reim m. b. gu forbern . Raben, beftel3t
minbeftenS ein Seil auS bem ©eroinn, mit bem
bie SBaien uerEauft finb, fo bal mitRin ber ben
Sarenglaubigern bioRBenbe effeElue Serluft
butcBauS nint ibentifc™ ift mit ber Siffereng



groifeigen ber angemelbeten SionturSforberung
unb bev SionturSquote, bie itgnen in SluSficl3t
fteigt. SluBerbem aber (gaben bie Obligationére

iBr ©elb in ben Obligationen angelegt gu einer
3eit, als fie biefe Obligationen fir ootlroertig
galten burften unb im Vertrauen barauf, baf?
bie Spanien bie SSerf3altniffe ber ©efedfdgaft,
beren Obligationen fie emittierten, forgfaltig
geprift  (gaben. Sie SOarenglaubiger oon
SO. SoertBeim bagegen (gaben iRre Sdaren gunt
allergrof3ten Seil erft in ber leigten 3ed geliefert.
Séenn fie -ber ©efelifdjaft Sirebit einraumten,
fo mufften fie miffen, baff fie bamit ein fRifito
eingingen. Senn feit galBren bereits finb bie
SSerfRaltniffe ber SB. SéertBeim ©. m. b. £5. (ein
©elReimniS meRr geroefen. geh geige aber nocl3
roeiter unb behaupte, baff ein Seit ber ©laubiger
bie fcRiecRten SJerRaltniffe ber ©efelifcRaft genau
gefannt (gat. Ser SionfurSoerroalter roirb fid)
ja roahrfdgeinlid) mit ber Sirt, in ber einzelne
Lieferungen guftanbe getommen finb, genau gu
befaffen (gaben. @S roirb fid) bei foldger Prifung
oermutlicB herausftelien, ball eingelne ©laubiger
gu greifen geliefert (gaben (unterirbifdge S3e=
gieBungen groifdgen ©intaufern unb Lieferanten
burften ba nicht uncrigebiid) mitgefpielt (gaben),
bie fie oon einem foliben SbarenlgauS, toie fie
roolgl nutzten, niemals befommen hatten. 91(1
biefe Leute (gaben gemuft, baR bort einmal bie
Leuten bie .$unbe beiden roerben. [IRur (gaben
fie gehofft, baf? ihre gefdgatjte Sionturreng oon
ben fpunben gebiffen roerben roirb unb nicht
fie feibft. Soenn ber SobarenfauSbetrieb ber
SB. SoertBeim @. m. b. ig. UbermaRig lange hat
aufrecBterRalten roerben fonnen, fo finb baran
in erfter Linie bie SOarenglaubiger fdgulb
geroefen, bie in leidgtfinniger SBetfe — oielfadg
bireit in ber Hoffnung auf unreelle ©eroinne —
Sireblle gemahrten.

Stun mirb allerbingS inS ~elb gefiuhrt, bafl
noch bi§ in bie lef3te 3eit hinein erilart roorben
fei, ber durftentruft ftanbe hinter bem Unter*
nehmen unb bie SJanfgruppe mirbe fdgon bie
SOarenglaubiger nichts oerlieren laffen. Siefe
©rflarung ift in befonberS pragnanter gorm
in einem gadgblatt ber Segdilbrandge, ber ,,Seut*
fcBen Sionfettion”, publigiert morben. SiefeS
gadgblatt ertlart, ball eS bie Informationen,
bie bie ©runblage biefer SJeréffenttidgungen
bilbeten, oon ber ©efdgaftSleitung ber S& Soert*
heim @. nt. b. Ig. erhalten habe, unb baR bie
barin gum SluSbrud gctommene Sluffaffung noch
oor t'urgem burch”errrt Sr. SiraRer, ben Sirettor
ber SSalaftina-SSanf, beftatigt roorben fei. SaS

gleiche Siiatt gebéarbet fid) nun Gberaus erregt unb
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roirft ber iBreffe, bie auf einem anberen ©tanb*
punft fleht unb immer geftanben (gat, oor, bal
fie ,,anftatt an ber Slufflarung beS gufammen*
brudgS mitguarbeiten unb bie gntereffen ber
fdgmahlidg getaufdgten Siaufleute energifcR@ mafr*
gunelgmen, fid) in (geudglerifdjer ©elbftgefalligteit
aufblaBt unb fidg nicht fdgeut, ben SBarengtau*
bigern in ben fRiden gu fallen, inbem fie mit
alierhanb ©piRfinbigteiten bie Sraigtgiefger hinter
ben SSuliffen, bie eingig unb allein bie Urheber
ber fRiefenoerlufte beS SodarenhanbeiS finb, oor
tRegrelRanfpriicRen gu beroafgren fudgt.” gdg
barf ja rcolgl ohne roeitereS anne(gmen, baf biefe
SSorroirfe fidg nidgt gegen ben ,,SBlutuS" unb gegen
mid) richten. Unb ich fann beSRalb gang objettio
ben SluSfiRtungen beS SHatteS entgegentreten,
geh noili gar nicht an feinem guten ©lauben
groeifeln, mit bem eS feine gnformationen
roeitergegeben hat. Sie Stebaiteure biefeS SMatteS
mogen gute gacltenner ber Septitbrandge fein;
baRR fie jeboig iRre Informationen fo auffaffen,
roie eS gefdgelgen ift, fpridgt nidgt baftir, baR fie
oon ben ginangierungen fapitaliftifdger Unter*
neBRmungen etmaS oerfteRen. SOie tonnte man

Uberhaupt jemals anneBmen — naclRbem ja bod)
bereits feit galBren ber 3 ufammenbrudg beS
gurgftentruftS eoibent mar —- baS gurftenfapital

mirbe bie SoertBeimglaubiger auS iBrer SRifere
erretten? Sie gurften ober iRre ©efellfdgaft
(gaben minbeftenS 12 SRitiionen in ben Untere
nelfmungen inoeftiert. SRit biefer fRiefenfumme
finb fie feibft Leibtragenbe. ©ie tonnten im
alierbeften galte heute auf iBre Sinfpriche.oer*
gidgten. Slber beoor man einen ©tatuS beS
SionfurfeS oorliegen Rat, ift nodg gar nicBi gu
Uberfeigen, ob feibft im géalte eines foldgen SSer*
gidgteS angefidgts ber geringen SRaffe unb ber
langjahrigen SRietocrpflicRtungen baburdg fur
bie SOarenglaubiger eine nennenSmerte Quote
BerauSfommt. Soéie man fid) aber fonft ein
©ingreifen beS glrfienfongernS ober gar bie
otutdung eines abfolut lebensunfahigen Unter*
neBmenS oorftedt, ift ooilfommen fdgieietRaft.

mRod) merfrolrbiger aber finb bie Sionfirut*
tionen, bie eine moralifcReSfeipflidgtung ber Seut*
fcBenSfant naclroeifen folien. gd) felge einmal gang
baoon ab, baR man nur in bringenbften gaQen
moralifdge SJerpfticBtungen geltenb machen fod
gegenltber einem gnftitut, baS ja fdglieRticB nitR3t
bloR ©rofRfapitalift ift, fonbern Sferantroortung
gegenuber taufenben oon eigenen SK'tionaren
tragt. Slber roo finb benn Rier eigentlich
moralifdge SSerpBidgtungen? Sie Seutf®e $8anf
Rat fruRer einmal ber S6. SoertReim @. m. b. §.
einen Sirebit eingeraumt. SRadgt fie fich baburdg



moralifd haftbar? (Soli fie jet}t auS ber

tijret Slttionare (benn bie Sireftoren begabten
baS bod nidtit) etroa irgenbeinen betrag auf
ben SifcNi beS 8aufeS nieberlegen?

Ser ©laubigerauSfduh unb feine Trabanten
erflaren, man muffe bie eigentlich VerantroorU
lidjen auSfinbig machen; baS fei aber oorlaufig
roegen ber Verfdadftelungen im gurftenfongern
noch nicht moéglich gemefen. $d mod~te ben
Herren gu @ilfe tommen. Sie «Sache ift namlich
oiel einfacher als fie glauben. Sie gefamten
Utnteile ber SB. Sertheim @. m. b. befinben
fid) meine§ ©radtenS in ben .gcanben ber
Kaiferallee @. m. b. £5,, beten Anteile augem
blidlid) im Vefit) ber £>anbelSoereioigung fein
burften. Unb bie Sdulben, bie bie SB. Sertheim
@. m. b. |>. bei ben Kongerngefellfdaften be§
$urftentrufts gemacht hat, birften jetjt roohl auch
alle an bie 8anbelSoereinigung als ©laubigerin
gefdjulbet merben. Sa tdnnen meines ©radtenS
neue Singe burch angeblich fd)rcierige Unter=
fuchungen Uberhaupt nicht mehr gu Sage ge=
forbert merben. San tann bem gurftenfongern
allenfalls ben Vorrourf machen, bah er nicht
fdfon fruher burch bie @eltenbmad)ung feiner
gorberungen bie 3B. Sertheim ©. m. b. £5 gut
KonfurSerflarung gegroungen hat. ®aS mare
aHerbingS erraidnfdjt gemefen. 9lber raenn bem
©laubigerfchuhoerbanb fo fehr oiel baran liegt,
eine oerantroortlide iBerfonlidfeit gu finben, fo
fchiage id) ihm oor, fid) einmal etroaS naher bie
Verfon beS |>errn ©ol)n=Sonap, beS ©efdfaftS=
fuf)terS ber S. Sertheim ®. m. b. 8., angufehen.
Von £>errn ©oljmSonap ruhrt hoch anfdeinenb
bie iBubtifation in ber ,Seutfden Konfeftion"
her. ,8err ©ohmSonap hat raiffen muffen, bah
biefe ©rflarung irrefiljrenb mar. .fperr ©oljn=
Sonap hatte fd'on feit langem normalermeife ben
KonfurS ber ©efeUfdaft anmelben miffen. @r
hat eS nicht getan. @r hat bamit gegen bie
ftriften Veftimmungen beS ©efe”eS oerftohen
unb rairb fid beShalb roomdglid) noch oor bem
Strafrichter oerantmorten muffen. |>err ©oljn=
Sonap roirb ja rool)l auch ergadhlen tdnnen,
maS eigentlich mit ben ©elbern gefdjehen ift,
bie auS bem Verfauf ber Sarentager in ber
Beipgiger Strahe unb in ber iBotsbamer Strahe
geldft morben finb. .~err ©ol)tt=Sonap roirb aber
auch weiter bartber Vedenfdaft abgeben muffen,
roie eS fich erttart, bah in bem unter feiner
Leitung gefihrten SarenhauS teuer eingetaufte
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Soarett fortgefetjt oerfd)leubert morben finb.
Sttir fd)eint, bah burch bie Suche nach irgend
melden geheimniSoollen Verantroortliden bie
9lufmerffamfeit etmaS aidgufehr non ber iBerfon
abgelentt mirb, bie ben Schluffel gt ad ben
Vatfeln in ber 8anb hat. Sag 8err ©ol)m
Sonap bod) ndhere Angaben machen, roenn er ber
Seinung ift, burd) irgenbroeldje bem gurftentruft
naheftehenben fl3erfonen gu feiner ~anblungroeife
oerleitet morben gu fein. Sann roollen mir
unS roeiter fpred)en. Biber Blufflarung muh
man gunachft oon ihm oerlangen.

Qn biefem 3ufammenl)ange tann id €S mir
bod nidt oerfagen, aud noch ein paar Sorte
Uber 8errn Kingig, ben Kammerprafibenten
beS durften oon girftenberg angufiigen. 8err
Kingig hat an ben ©laubigerfdutgoerbanb einen
Sorief gefdneben, in bem er fir fid unb feinen
darften bie fftoHe beS SanneS in Binfprud)
nimmt, ber .fpaafe heiht nnb oon nidt§8 meih-
Siefer Vrief ift fehr oorfidtig gehalten unb
macht ber Klugheit beS §errn Kingig alle @t)re.
Sanad hat er unb bie $urftlid)e Vermattung
an nichts mitgeroirft. Unter anberem finbet
fid) in feinem SOrief bie fotgenbe Stelle: ,@ben=
foroenig hat bie gurftliche Vermattung an ben
@efd)aften mitgemirtt ober irgenbeinen ©influh
baran gehabt, melde gu bem oon ihnen genannten
Verfauf beS SarenlagerS in ber iBotSbamer
Strahe an bie gwna gt. Sertheim gefuhrt
hatten. $d) perfonlid) mar Ubrigens ber 2tuf=
faffung, bah ber (Srl6S auS biefemSarenlager ab=
guglich ber Vergitung fir ben Vermieter fir bie
Sarenglaubiger referoiert morben fei." formell
mag baS alles forrett fein, dlber biefer allgu
beutlide SSerfud, bent gtrften Hohenlohe unb
feinen Vertrauensleuten bie gange Verantroortung
far bie jenige Situation in bie Sduhe gu
fdieben, ift menfdlid nidt fehr fd)on, anberer=
feitS aber aud fei)r amutfant fir ben, ber meih,
roie ruhrig |>err Kingig bis oor gang furger
3eit in Saden Sertheim oerl)anbe!t hat. ©erabe
fgtxx Kingig hat roahrhaftig feine Verantaffung,
fid) als linfdulbSengel hinguftellen. Aerrn
KlingigS Satigfeit in Saden beS giurftenfongernS
mar genau fo roenig fegenSreid) roie bie beS
~errn 8ofmann. @r hat auf bie ©efdafte beS
KongernS einen fehr groben ©influh gehabt unb
hat baS meifte mitguoerantroorten, maS ba
gefdeljen ift!
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5 tbeiftommiffe.

'‘Bou Dr. 91, JJrawettthat'Berlin.

0 « biefem testen Sirtifel fomrne id) nun 3U
bett Beftirn mutigen beg Snttourfg, bie bag iyantiltcn=
recfit betreffen. S>alli im allgemeinen bie ménnliche
Erbfolge Porhergefehen toirb, bagegen laRt fid)
tttdhtg eintoertben, ba bag JibeifOmmiRR eben 31t Stuf’
unb frommen einer Jamilie gefchaffett toerben foli.
3>cgf)alb ilft e§ aber fchon eine Snfon|'equen5, meint
in ber ,Befonberen Begrinbung® (S. 93 unb 94)
augbrudlid) heroorgohobeu ift: ,fjft frei(id) and) ber
BOeiberftamm 3lir STctchfolge (burd) beit (Stifter) be»
rufen, fo bleiben bie Sikhler beg JibeifotitmiBbe»
fiBerg unb ber Slutourtcr, toeil fie bamt felbft Sin»

toiartcr finb, and) nad) if>rer Berheiratung itn Ber»
baitb ber fibeifommiRberechtigten Familie.* 3>iefer
SaB, ber bie Berechtigung bon SiuttfeUJibeifom
miffen, toie fie ja aud) beute fpe3ieit im bantfef)»

holfteinifdjen Slbel Oorfotntneit, 3tigtbt, ift ein bi»
reiter SDtberfprud) ber ga”ett fadfjlicfien Slugfiih»
rungen, bie barattf hmauSlaufen, baB bie gébet»
fommiffc ben BefiR, einer Familie toahren foltten.

hier toirb alfo ein Rattb extra commercium gefetit,
nicht, batnit eg in einer garttilie bleibt, fiuitbent
aug bem Befi3, einer fcubalen gantilie ungeteilt

itt beit einer anberett feubalen Ubergeben fann.
Seeignet, fd)arfeu ~roteft berdor3ttrnfen, ift
and) fotgenbe Slugfithruug: ,,3)ie Shefrau eiiteg gi=
beifommiRbefitierg ober Sintoarterg muBte, ba. ihre
3ugebdorigfeit 3ttr gantilie nur burd) bag Banb
ber She »ermittelt toirb, folgerichtig ihre Stellung
alg Jfamilienniitglieb ftetes beriieren, toeuit bieg Banb
gcloft toirb. 3>er Snttourf 3iebt aber biefe golge»
ritttg nur far beit galt, baB bie She 6or
be'tnh Sob beg - Sh« mann eg aufgelodft
toirb.” Qier toirb jeber juriftifd) $enfenbe ftuRen
unb fid) fagen, folgerichtig fonnte hochfteni biefer
SlugfchluR ber grau bei Sdjeibing ober Trennung
ber Sl)e nur bamt bod) fein, toeittt fie ber fd)ulbigc

Seil ift. 3>emt baB, fie burd) Slugfd)luBR aug bem
fratnilienOerbanb toegett ber Sd)utb eineg britten
geftraft toirb, ift gerabe3tt ungeheuerlich. 3 hr Tonnen
burd) biefen SlugfchluR, namlich fetto tdertoolte
Bed)te ent30gen toerbett, '“Rechte, bie fie an ihre
Stinber hat, bie im JibeifonttnigiDerbanb toeiter
bleiben, unb ‘Rechte, bie fie itad) bem Sob ihreg
getoefenen STtanneg alg 933ittoc beg gibeifontnti»
befitierg ftiftunggeman, haben fann, bie alfo ge»
fidjert fiitb, to&hreitb bie 3 utoettbungeii, bie ihr ge»

fchiebener Sltaim il)r 31t teiften hat, nach feinem
Sobe nicht gefiebert finb, ba fie'nicht auf bag gibei»
fommiR Ubergehen. Sine, berartige allgemeine Be»

ftimmung ift alfo meittee Sradfteng nad) iit jeber
Bueifc 31t bertoerfeu.
Welcher Seift aber bag gange Sefetj. burd)»
lieht, bag geht tooljl am heften aug beu Sahen
') 91gl. S. 190, 224 beg 9Uutug.

heroor, ben bie ,Befonberen Slugfubruitgen* bem
Srbrecht ber Airtber aug nichtigen Shen, naeRtrag»
lid) legitimierter itinber, unehelicher Ainber unb

ait iiinbeg Statt angenommener 95erfoneit toibmeit.
Soéahrenb ein bon gefuttbem fo3ialett Seift erfillteg
Sefet) unter allen Hrnftanben itt ber Begielung
fid) ftrifte an bie bureBaug nid)t toeitgehenben. Bor»
fchriften beg BSB. galten mufdte, ftatuiert ber Snt»
tourf in einfacher BegieBung ein SlugitaBmeredu 3U=

gunften »ott Bringipien, bie fur unfere Sage nicht
mehr antoenbbar finb, eg nid)t einmal in ben
Seiten beg toahrett Jeubaligmug toaren, in benen
man bie ,tRaftarbe“, trotg beg Unfen Sd)ragbalfeng
im i6ahhen, alg 3ur jjamilie gehorig burd)=
aug rechnete unb in ben meiften fallen fir erb»
berechtigt erfLarte nad) ben legitimen Srbett. firft
ber Seift beg fjunfertumg ift bon biefer freieren
illuffaffung toieber abgetoicbeit, unb biefer Seift lebt

tu bem Snttourf. 3>ie ,Sefonberen 9lugfihrungen*
('S. 94 ff.) (affen fid) in biefem Sinne alfo Oer»
nehmen:

, Sticht 3UZ¥ fiheifommiRberechtigten Jantilie
gehoéren nach Sibf. 2 bie Mnbe.r aug nid)tigen
Shen, unehelidje il'inber, fur ehelich erflarte
itinber unb SBahlfinber (an iiinbcg Statt auge»
nommene 9)erfonen). 3>ie SlugfchlieBung ber far
eheltd) erllarteti Jtinbcr unb ber SIDahlftnber beeft
fid) mit ben entforedienlbeu SSorfchfiften beg all»
gemeinen burgerlichen Stechtg (oergl. 8§ 1737,
1763 S3SS3.). ~Dagegen toiirbeit bei Sintoenbttng
ber idorfdpiriftett beg S3irgerlid)en Sefehbud)g tut»
ehelich« Stinber toenigfteng bann itt ben ‘mBerbanO
ber fibcifommiRbered)tigten Familie eintreten,
toenn bie Sltutter Sintoé&rterin (8 1705), 1.1b
ttiuber aug nichtigen Sfmn bann, toenn nicht
beibe Shiflatten bie Stichiigfeit ber &i>e bei ber
Shéid)Ticlung gefannt haben (§ 1099). 5 i r bag
NibeifommiRBredht erfcheint je hoch
and) hinfid)11id) biefer beibeit Sru0=

pen ein ftrengcrcr StanbPunft ge»
boten, tueil bie Aufnahme berarll»
ger Slbfémmlinge i,n bett ‘Berbanb

berfibeifOmntiBbereditigtenJ amilie
bem Stoecf unb ber gefd)ichtlid>en Snt»
toidtung beg amilienfibeifOmmif=

feg toibcrfpred>ett toliroe, toie benn
auch bie Stiftungurfunbenber be-=
ftehemben Jibeifommiffe, fOtoeit fid,'

Uberfehett l1aRt, burdhtoeganbem Sr»
forbernig ber ehelid>en SIbftant muttg
ftreng fefthalte tt. 8eroorgehoben mag toer»
ben, baR bafiad) funftig aud) foldje Scittber, bte
3toar in ber She geboren, aber »or ber Sf)e
erzeugt, uttb ebenfo fold)e, bie burd) itadjfolgenbc
She legitimiert finb, alg Sttitglieber ber ftbei»
lommiBbered)tigten jamitie 3U gelten haben, ba
bag Stirgerlid)ie Sefel3bttd) biefe SIbfomtnlittge ben
in ber SRBe er3eligten in jeber S?3iel)ung gleid)»
ftellt. Btoar laRt fid) nidf>t oerfennen, baB in
ben Stiftungurfinben felRr haufig and) bie nicht
in ber She e”eiigten SlIbfétnmiinge ober bod)
toenigfteng bte oor ber She geborenen bon ber
Stachfolge in bag (yibeifontmi auggefahloffen toer»
ben. Sg erfd)eint ittbeg nicht ange3eigt, in einer
fo grunbfaBlicheit Jfage Pon ber rcichérecht»



liehen 3legeluttg absutoeichen. 33ietuiel>r ge=
nitgt cS, bent Stifter, falle; er nad)
bicfer 3lichtuttg ftrengete Bnforbe»
ruitgcll jteilen will, attdh far bie3 u»
fanft bie 33efuqnig oor3ubehdllen,
feine *®Ruffaffung in ber ©tifttng=
urfunbe 3ur ©cllung3u bringen, fei
cg f0, bajB er bie ©r3eugitig toafrettb
ber ©fye 3ur 33oraugfehung fiar bie
Bugenrorigfeit 3ur J ainilie mad)t, fei
eg, iubelll er fOnftige befcnbere 3lit*
fOrberttttgett ftelll, beifpiefgtoeifebie
Albfoéntltfinge gef<hfedtfid) befd)0l=
tener Jrauengperfotten augfdliejjt
(8 56 3lbf. 3; oergt. unten 3U 3Ir. 4). dagegen
toar hmfichtlich ber Jrage, 6on toent unb unter
toeldjett 33oraugfetj,ungeil ber 3Xtanctel ber ehe»
lichen ©eburt i>iuficfitlicl> ber Stellung, beg
SUinbeg 3U ber fibetfninntiBberecf)tigteu jamilie
geltettb gemacht toerben fann, bie 3lufitahnte
einer fibeiFOntinifiredllid)eit ©01=
berd0rfd>ift tid?t 3u entbehrell
3Birbe hier bag aflgenteine birget-»
lide 3ted)t angetoanbt, fo tolrbe bie
Unei)elidEeit eines Kinbeg bag toah=
rettb ber ©he ober innerhalb o0tt

302 Sagen nad> ber 3lttfféofnttg ber
©hc geboren ift, nur ge(teitb ge Mad?t
werben fOnnen, toettit ber © hetttatut

ber 32tuller bie ©helicf?feit attgef0d)=
tett halle ober, ohne bag 3lttfed?=
tungreef?t berloren gu haben, ge»
ftOrben Ware (81593 33@33.); aud? tolrbe
bie 3fitfedtuttg ber ©hefid)feit gttn3
attggefdit0offett fein, wenn ber ©Ohe»
ntantt bag ititth nad? ber ©eburt afg
bag jeinige atterfaitnt f?2alle (8 1598
33033.). Siefeg ©Orgebttig Ware aber fur bag
Bibeifommifreeftt fein attgemeffelleg. Senn
battach toare eg eilt lekfjteg, itt bie 0011t (Stifter
berufene Jamilie eine nicf>t 311 if?r gehorettbe
mpcrfoit ein3ufdf)iebeti uttb fo bie Wohlerworbenen
3lecf>te ber berufenen 3=auiiicnmitgliei)«r etttp»
fittblid) 311 beeintrachtigen. Ser ©Outtourf be=
ftimmt bahet- im 3lttfcf).InB an bie SRorfdjriften
ber 8§ 17, 18 3123t Il, 2 (uergf. and) bie
3fettferulg Oott JAuareg bei 0. Stautptj Jahr»
biicfier, 35b. 52, ©. 50, 51), bag, toetttt ein Siitth
toafireub ber ©he ober innerhalb Oott
302 Sagen ILlad? ber 3luflofuttg ber
©be geboren ift, feitte3 ugehodrig feit
3ur fibeifOnttuiffbered)tigtett Ja»
milletoegett unehelicher ©ebttrt, utt»
abhangig 00t bett 3B0rfdhriften beg
birgerlichen ©efelBbud)g, beftrillett
toer bett fann, fOfertt ber Buge hérig»
feit 00t beut Jamilten pfleger ober
einem Jatnilienmitg.fieb in offettt=
fidf begtattbigter J Orttt gegeniiber
ber 3luffidtbehdrbe toiberfpr0d)en
i ft. Siefer formliche 3Diberfpru<h foll aber nur
big 3ttttt 31blauf Oott brei Jahren nach bettt
Sobe beg O©hetnattttg ber 32Tutter gulaffig fein.”

©g firtb affo brei 3lugnahmen im 33€33. 3lt»
tutgunffen nicht ettoa nur ber Stittber biefer Sta»
fegoriett beg JibeifotitmiBbefiherg, nein, natirlich
aller JibeifommiRatttoarter, bie alfo alle
nicht nur mit einem 32fafel behaftet werben, fott»
bern auch fd)toere materielle 3tachteile erleiben
fallen, burd? biefeg 3lttgttahmegefell oorge»
fehen. ©rfteng wirb bag 3Xed)t unehelicher Siittber,
wenn bie 32tutter Jibeifointuitjantoarteritt  ift,
furgerhanb  negiert, alfo biefett Slittberit fogar
bag miutterliche ©rbrecht geraubt! 3Betttt man fo

bettt lirfprung aller Jibeifommiffe ttachforfdhen totirbe,
tolrbe eg fid? in einigen Julien heraugftellen, bag,
fie gerabe fiir berartige Rauber geftiftet worben finb.
3lifo gang abgefehen baOott ift ein fofcfier anti»
gitierter ©runbfah felbft in einem O©efetj, bag aug»
fdhlieRlid)  3ugunfteit einer prioilegierten
klaffe einem ‘Parlament oorgelegt toirb, bdéllig
unhaltbar, unb ber 3feid>giag hatte alle 33eratt=
laffung, fcf>on bei3eiten beim Jerrtt ©taatgfefrefar
ber Juftig an3ufragett, toag er 3U tun gebettft, um
bie 33ertet3ung eines 3leid)ggefet3eg burch bie
prettgifche Ranbeggefetjgebung im gegebenen Jalt 31
Oerhittbern.  Sag gletd?e gilt ucttirlidf? Oott ben
Sfinbertt aug nichtiger ©he, toentt bent einen ©he»
gatten bei ©hefdglieguitg bie 3lichtigfeitggriinbe un»
begannt Waren. Xleberfetjeit wir einmal bett Jall
ittS  raftifdie: Jrgenbein Jibeifommigantoarter
fchtoinbelt einem unbefcholtenen 32tabd)en unb ihren
j3in»ertoanbten bor, er fonne heiraten, obtoohl er
eg red?tUdh nicht mehr fatttt. Sie Saufdjuttg gelingt,
eg Werben Sfinber bent ipaar geboren, unb erft ttad)=
fraglich fommt bie 3licf)tigfeit ber ©he heraug. Sann
foll bie unglidliche 35etrogene aud? noch in ihren
Sfittberu entehrt Werben, entgegen bett 33eftinunuit»
gen beg geltenbett birgerlichen 3led)tg! 3Betttt fich
ein "Parlament bereit fittbet, eine folche 3intoett=
bungi gut3uheifden, batttt ift eg hohe 3eit, bal
biefeg ‘Parlament etvblid? auf eine ©runblage geftellt
(toirb, bie) ettoag ©emeittfameg mit bem 33olf
hat, Reffen- 333illen eg Oertreteu foll. ©erabe3tt
unglaublich ift eg aber, bal ber ©uttourf eg toagt,
itt feiner 33egrinbuttg bett Jibeifommilftiftern gute
3latfdhlage 31t erteilen, toie fie bie Uor ber VG
erdeugtett, aber itt ber ©?e geborenen, ober bie
burd?  matrimonium subsequen;; legitimierten  Siitt»
ber aller JibeifomtntBantoarler entgegen bem 3dillett
beg 33©35. rechtlog ntacfieit fonien, wobei ihnen
noch ber weitere Jinget3eig gegeben toirb, hoch
giitigft auch bdllig ,normale Stinber* augfdhlieRen
3t Wollen, fallg bie 32Tutter bor ©ingehung ber
©he eine gefdlel)llid befd?olteue
Jrauengperf0n® toar. ©d)ott bie 3Intoenbung
eitteg foldhen 3lugbrucfg itt ber 33egritnbung eines
©efetjeg fpottet jeber “efchreibung!

©erabe3u berleBenb toirfen au”i  bie 3tug»
nahmebeftimmungett Wegen ber SRerechnung ber un»
ehelichen ©eburt, toobei eg alg bireft gegen febe
ethifd) hohere 3luffaffuttg gerichtet an3ufehen ift,
bal3 felbft bie 3lnerfeunung beg ©hemanttg, bag
Sfinb fei bag feine, alg uiigeitligettb be3eichnet toirb.
Jeber Jibeifommifjantoarter foll in Bttfunft bei
folchier Sachlage bag 3lcd )f haben, bie ehelich« @e»
burt unb Pegitimitat einer berartigeit ,,302»Sage»

Siittbeg" an3utafteit, ttttb er barf biefeg faubere
3lecht big brei Jal?re nach bent Sob beg ©he»
ntanng ber Jratt Vorbringen! ©oll man and)

noch hieriber ©loffett fd?reibett? Jch iiberlaffe toirf»
lieh bettt Pefer eg, fie felbft 31t machen.

3lber alle biefe mannigfaltigen ,3lu8itahtuen*
oont geltenbeit 3lecht genligen bem ©uttourf noch
lange nicht, ©chtieBlid) ttttb enblid? fteht eg bem
Stifter frei, tiocf? oiel rigorofere 3lugttahmeu oont



birgerlichen SReét auf unbenFlid;e 3eiten hinaus
far feine gefamte gtacffommenidE>cift »oratifebeu. 3>ic
.Pkfoitbere SBegriinbung“ fagt:

J4. 2%e burcHi Plbf. 1 und 2 gegebene Be
gmi3ung beS Jamilieudcrban&S {ft infofern 3toitt=
genber Statur, .oté ber ©Onttourf eine ©rtoeiterung
btefeé SBerbanbS bitrd> ftiftung mafRige PItt-
orbnung, ettoa burch Plugbeljinung ber P3e=
rufung auf sperfoneit, bie ntd)t mitetuber ber-
toaubt finb, ober burcEj SUufnahme ber nad)
«bf. 2 ausgeféloffenen PIbFommlinge, até beut
wefen ber Hbetfomintfjredjtticf)en gamtliengemetn«
Uh«ft totberfbrecfjenb nicgt geft'allet.
-dagegen foil, tote bereits oben augebeutet, bie
nach geltenbem PU'djf beftehenbe PltogliéFeit einer
iiftungmagigcn Ptuorbnung, nach ber bie 311=
gefiorigFeit 3ur Jamilie bou ,befonberen Soor-
auSfeg.ungen“ abhangig gemocht toirb, and) iit
3utunft begehen bleiben (PIhf. 3). (Eine folcftc
Plnorbnung Fantt bat)in gehen, ba8 fiir ben ®in-
tritt in ben Samitienberhanb befonbere ©r =
fOrberniffe aufgeftellt toerben, ober bahin,
bafe an beftinunte $atfad>en ber SBerluft ber 8Ttit=
gliebfdwft geFnlpft toirb. 2>abei berfteht €S fié
bon feibft, bag at6 befonbere SBorauS-
fegungen fir bie ©ntfteijjung unb ben Unter-

gang ber " omilienredjte nur perfonliée
©igenféaften ober fot"c Satfaéen in Jrage
fotntnen. fonnen, bie eittioeber bie allgemeine

ftaatsburgerlidje ober gefellfcfiaftliche Stellung ber
betreffenben 3)erfénlid>teit ober bod) ihre' be-
fonbere Stellung in ber fibeiFommigberedjtigten
ffamilie berihren, innerhalb biefer felbftber»
ftanblieen ©éranFe barf fié bie PBillenSbe-
ftimmung beS Stifters mit ber fibeiFommig-
berechtigten Familie frei betéatigen, loie auch baS
Oietd>gred)t fur bie freigebigen Sutociibitucjen
unter Rebenben ober bon SobeS toegen €S nicht
fir angemeffen eradjtet Pe, bem freien PBillen
bei Jeftftelluna ber SPorauSfegungen, bon benett
ber (irtoerb ober ber ©ettufi ber 3 Ull)enbifngen
abhangig fein foll, ©reu3en 3t 3iegen.”

©tiftunggemage ©rtoeiterung ber SB8ereétigten
an baS JibcifommiR3,, baS toirb bem (Stifter aus-
bridlié bertoehrt, auf ben engbegreiidteften JireiS
Feubaler Pkrfihpter mug bie Ptntoarterféaft be-
iériinFt toerben, nnb ber Heinfte ,PttaFel* fdjliegt
«rbarmungloS biele ©eiterationen botii  Jfibei«
fommigi aus, branbntarFt mit einem iiaiusaeidjeii
Efrauen nnb Jfiubcr. hingegen berengeit Fann ber
Otifter ben tiréis ber P3ereétigteu uaé belieben:
®r Fann aué in 3uFunft fur alle Seiten beftimmen,
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bag nur ©troffen auS abliger ©he JibeiFommifi3-
antaarter fein bdrfen, er Fann fogar eine beftimmtc
Pingagl ,Plftuen* fiir bie ©hen »erlangen, mtb er
Fann bie pingehérigen nur einer Ftonfeffion als
©rbberechtigte gualifiateren, er Fann alfo bem gan3eu
©rbredit beS P?0©7. ‘f>ot>u fpred;en; bettn bie Arone
toirb foldjc P3efttmmungen a limine nicht als tut-
fittlidj anjchen, ba fie ja in mannigfaltigen alteren
©tiftungurfunben enthalten finb.

3>a| unterbeffen bie ‘333clt, bie (Sitten, ber
PFedttSbegriff nnb bie moralifdjcn PInfcffauungen jid)
geanbert, b. h- gebeffert haben, baS toeig ber ©e=
fegenttourf nicht, ©r bringt ein Ataffengefeg,
erlaffen 3ugunften einer beftimmfett Hafte, beS oft«
elbifchen alteingefeffenen PlbelS unb feiner birger-
lichen Mientele auS bem ©taub ber ©roggrunbbe-
fili.er jener ©egeitbett, unb jebe ein3eine ~Seftimmung
beS O©nttourfS ijt hierauf berechnet, ©in 3ehntel
ber ©ruubflache beS gefaulten ©taatS foil 3ugun.fteti
biefer iFafte extra commercium gefegt toerben Fonnen,
gegebenenfalls barf noch {ber biefeS 3ef)ntei hin-
auSgegangen toerben, Ralifunbiengriinbungen toer-
ben nid>t berhinbert unb ber ©tanb beS mittleren
groBeren ©runbbefigeS, unter 300 fjeftar, toirb in
gar Feiner 'iOeife beridfichttgt. 3ngunften einer
feubalen iFlaffe toerben ‘UuStiahmerechte, and) bie
toeitgchenbften im Jamilien- unb O©rbred)t, fotoie
OormdogenSrechtliche aller 3Irt geforbert, unb bamit
bie Arone einen oerftirFten ©infing auf ben pri-
vilegierten ©taub fid® erringt, bamit baS oftclbifdje
Regiment in infinitum in sprengen toahrcn foil, fte>F
ihr bie SBetoilligung ober bie Soerfagung fo grogcr
SBenefidien fir ben ©in3elfall 311. SFDeitn jemals
ein ©efegi antifodial unb reaFtiondr, auch »om
toohluerftanbenen Fonferbatilien ©taubgunFt auS, ge-
mannt toerben mug, fo gans getoig biefeS! 3n bof
©uripibeS SieraFleS fagt ‘SUegara: ,SOJahrer SRbel —
fuhlt fid) in feinen Ainbern mitgetroffen. ©ie
fagt €S aber in bent ©inn, toie ber j*ranaofe
meint: ,noblesse oblige.“ Sloir toollen abtoarten, ob
bie eblen unb erlauchten Herren beS 8errenhaufeS
uub bie Aonferbatiiien beS SJlbgeorbnetenhaufeS eben-
fo bornehm emjofinben toie beS ijeraFteS iOeib,
unb bieS babnrd) bcFunben, bag fie ben ©efegent-
tourf ablehnen!

(Reime her (preffe.

3>ie JranFfurter 3eitung (10. Pipril)
»ringt bie gctooljnte 3 ufammenftellung Uber bie

«Orfen-Aurfe im 9Kar3.

Ner SHIAI'3 hat attf ber galten Rinie — fir feft-
MrainSliihc  uub  fur  UHtubenbentoerte ilars-
«rmagigungen gebracht. 2>e Suberaiffer, bie ben
®urd;fchnittSFurS fiur bie 8alftc beS au ber berliner
1 °lic 3#m Raubet augelaffeneti iiagitals augibt,
b«lechnete fid) ©nbe 9Uéara auf 99,68"u gegen 100,47°%0

im Soéormonat unb 99,720, jm 9573r, 1913. ®er
3urd)fchuiitSfurS fur feftberjingliche "IOerte ftctlte fid)
auf 89,390/0, nad)bem er im Soormonat 89,76 unb
im SRlara 1913 go<h 89,96% betragen hatte. SBoit
betn SRidgattg ber feftOcrainSlidjcn SJBcrte finb
falltFiehe orufipeii biefer Kategorie 3ientlid> gleid>=
magig betroffen toorben. 2>er ®urd)fchnittSFurS fur
bie Srioibenbentnertc berechnete fid; auf 161,15«0
gegen 164,45% im Soormonat unb gegen 158,06% im
9Har3 1913. Pillein fir reine SnbuftrieaFtien fteUt
fid> ber 3>urchfd)nittSfurS auf 207,5% gegen 210,26



int Bormonat unb 196,48% int 32tar3 1913. Bon
bcn einzelnen Attiengruppeu finb f)ter inSbhefon»
bere feie ber 32tontauinbuftrie (193,2(50% gegen 198,57),
bie fees SejtitgeWerbeS (154,81% gegen 158,48°/«)
unb feie bee Reberinfeuftrie (167,36% gegen 175,48%)
im 321513 héarter riclgangig gewefen. 3lid>t un»
erheblich finb im abgelaufeneit 32tonat aud> feie
SlurSBerlufte am 32Tarfte feer Bantaftien gewefen,
wo beifpielsweifc ber SurcfeidmittSfirS feer 31litien
beutfefeer Banfinftitute ftch um 3,08% fenfte. Sie

Seutfdyiiujentburgifche BergtoerfSgefeHfchaft

labet 3ur 3eid>uuug auf iijre neuen 25327il. Jk
Obligationen ein. SaS Berliner Sageblatt
(20. April) macht bei feiefer ©elegenheit barauf auf»
merffatu, bafj bie ©icherftetiung feiefer Anleifee red)t
mangelhaft ift. Sie ©efellfcfeaft perpfanbet namlich
ben Obligationaren fete.3rieferichi=30ilhelm=8iitte unb
bie 3ed)e $aifer Jrieferid), Bon benen bie erstgenannte
§utte einen Buchwert Bon 16,6 32Tilt. unb bie 3edee
nadj Angabe ber Berioattung einen ©efedhung»
toert Bott 17,21 32ttll. reprifentierett, fobafj beibe
Objefte 3ufammen einen ©efamtwert Bon 33,86
32HIl. Jk fearftellen mirben unb fdjon bei AfRep»
tiernng feiefer 3nl)ten bie Beiaftung mit 26 32UIl. Jk
als fefer bod> befleichnct Werben miRte. Bei ber
Beiaftung ber Slaifer Jrieferid) nun ift baratt 31t
erinnern, bafj im oorigen ©erbft bie Seutfch=RBufem-
burgifdje BergWerfSgefellfdtaft Bon betn Allgemeinen
SlnappfcfeaftBerein ein Sariehen Bon 1532till.  Jk
3U erhalten fuchte, fir baS als Bfanbobjette bie
3edjen Sremottia unb Slaifer fjriebrich bienen follten.
3lachfeem ftcf> bie Sireftion beS SlnappfchaftoereinS
fchon Bur ~ergdbe oott je 7,5 32titl. M. auf jebe ber
beiben 3ed>en bereit erftart batte, lieh bie Auffitftl»
behorfee, feaS jOberbergaitti'gu Sortmuitb, burdj bie 31t*
ftinbigert Aedierbeamteit bie Berhaltniffe ber beiben
3ed>en prifen, unb fiep Bon ihnen ein ©ntadjten
Uber bie Eighung ber 3ed>ett als ©icherheitobjefte er»
ftatten. Sie Aeoierbeantteit Beranfd>lagten nun im
©egenfafe 31t ber Seutidj-Curemburgifdjen BergWerfS-
gefellfchaft ben BDert Bort jSremottia nur auf 5 unb
ben Bon Slaifer Brieferidji gar nur auf 25 32Titl. Jk.
SnSbefonbere wiirbe audy Bott feen 32eBierbeamten
auf ben urtoerhciltniSmafjig ttiebrigen AufeWert ber
Seche Slaifer jyrxebricf) feingewiefen. Unter biefen
Umftanbert fam bie fefeon nafeegu perfefte Beleihung
feer 3ed>e Slaifer “rieferid) nicht 3itftanfee unb and)
auf Sremottia tarn nur eine Anleihe Bott 5 32Titt. Jk
RBuftanbe. Ser Slnappfdjaftoerein ift alfo btireh bie
Borfidtf feiner Auffichtbefeorbe Bor einer 3U hohen
Beleihung ber 3ed>e $aifer Sriebricfe bewahrt Wor»
feen. Unter feem ©chutje ber 3ulaffungftelle ber ber»
liner Borfe aber Wirb nun baS Brioatpublifum
3U einer SranSaltion Beranlaht, bie ber Slttapp»
fchaftBercitt mit Aed)t abgelehnt hat, ja, bie Summe,
bie eS Seutfcb»Cttremburg auf baS Unterpfattb 3?<he
Slaifer Skiebrich gewéhren fotl, ift jeljt noch hoéher
als feie feinerReit Born SlnappfcfeaftBereiu geforberte.
— 3luf 0. 293 beS BtutuS War eine Sntfd>eibuttg
Uber bie
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wiebergegeben Worben, unb mitgeteilt, baf; eilte Bon
ber Coefellfdtiift gegen eilten friiheren Beamten an»
geftrengte Silage aus ber SlonfurreuRtlaufel abge»
toiefett unb ber Orenftein=Cefellfd>aft bie gefaiuteit
Sloften beS ‘AechSftretiteS auferlegt worben Waren. Sie
i©efetifchaft Gbermittelt unS nun feie Entfdfeeibung
ber testen Snftang, fees 19. Sioilfcnats beS Sigl.
StammergerkfeteS. Sn biefem ErfenntriS wirbe baS
BorinftauBliche Urteil bahin abgeattbert, bafj bie
Sloften beS AecptSftreiteS betn beitagten Ingenieur
aufertegt Wirben. Sn ber Begriitbung feeifit €S, bajj
bie jJrage, ob bie Sirtna, bei ber feer Bettagte nach
Sofung feines SienftoerhéttniffeS bei ber Stcnta
Orenfteiit eiugetreten fei, eine Sloufurreu3firma fei,
31t bejahen Ware, unb bafj eS Béttig unerheblich fei,
ob fele Satigfeit, bie ber Beflagte bei ben beiben
Firmen entfaltet habe, eine Berfcbiebenartige geWcfen
fei. ferner fei eine unbillige CrrfcfeWerung beS 3‘ort=
fommenS beS Bellagteit auS feem Stthalt feer
Slonfurrett3flaufel nicht herguleiten, fea ber Betlagte
als Sngeniettr mit ;8ochfd)ulbilbung nid>t auf bie
Betatigung im O©ifenbahnfach (bem 0 pe3ialfach ber
Klagerin) augewiefett fei. Befchnanfe man in feiefer
fUaeife feaS Slonfurrenl3Berbot auf baS 0 pe3ialgebiet
ber Klagerin, fo idttue baritt teilte unbillige ©rfdtwe»
rung be8 gwrtfommeng gefunben Werben, Wenn baS
Berbot, wie hier, Uberhaupt nur auf bie Sauer
eines SahreS Wirffam ift, mag bie Entlohnung,
fo fahrt baS Urteil fort, bei ber Klagerin attd)
fehr farglicft gewefett fein. Sie BOoffifdye
Beitttng (15. April) fd>reibt Gber

SruftsUtttoefen.

Qit Seutfchtanb beginnt mau itt weifen Streifen bie
Sruftgefttfereu 31t erfenneti. Sie 32Targarinefabriian=
fett haben fid> fofort, als bie erften 3lachrtchteu
Bon Srttftbilonngaerfuchen (50llanfeifcf>er Sabrifau=
ten fie erreichten, 31t einem Bunbe 3ufammen»
gefchtoffen. Beim Stampfe gegen bett 3igaretteutruft
haben fiep bagegen leifeer Berrater att ben beutfdfett
Sntereffen gefunben, feie beit Amerifanern wichtig«
Bofitionen itt bie panbe fpielteu. Sic Sjerrfdtaft
beS BetroleumtruftS tonnte bis jeljt ttodr leicht er
tragen Werben, Weil er aus naheliegenben O©riinfeen
bie Breife nieferig hi«h. Ser Berfuch- ber Ameri»
taner, baS feeutfehe Slali ihren Sruft3Wectln feienft»
bar 31t machen, ift abgefchlagett Worben. Aber jetjt

bebrofet uns feer argentinifche. Jfleifdttruft, ber ge»
fd>idt bie ganBc SlonfurreitB int Biehhanfeel unbl
ber <rogfchtad)terei 3U erwiirgen fucht, unb auch

ben fir Seutfdtlanfe aufjerorbentlid® wichtigen Saute»
hanbet monopotifieren Will. ES foll Gbrigens nicht
unerwahnt bleiben, bah attd) im eigenen Rattfee
eine bebeitflidje Settfeen® RBur Sruftbilfeung Bor»
herrfdtt. 3leWeife bafitr finb fele EEiften3 beS Auhr»
lohtenfhnbifatS, beS A()einifd>3Beftfalifd)en Aoh3
eifenfhitbifatS, beS friheren Aoh.iurfer» uttb 3laf»
finerie»BerbaitbS, ber 3Ttild>= unb ber OpirituS»
zentrale.



Aus den [ROrsensalen.

In den stillsten Ferienmonaten pflegt sonst
das Geschaft nicht« so engbegrenzt zu sein, wie
gegenwartig an der berliner Borse. Ohne dass
man einer direkt flauen Stimmung verfallen
ware, herrscht in, den Hallen der Burgstrasse
eine scharf ausgepragte Geschaftsuni ust,
die auf allen Marktgebieten gleichmassig zum
Ausdruck kommt. Man ist auf einem toten
Punkt gewissermassen angelangt. Einmal sieht
die Baissepartei, falls nicht die Politik doch
noch eine ausgesprochen ungiinstige Wendung
nimmt, keine gréssere Kurschancen nach unten,
weil inan eben die meisten Papiere bereits fir
billig genug halten kann, als dass nunmehr sol-
vente Kapitalisten zu Anlagekdufen schreiten
und so die Kurse halten konnen. Dann aber
glaubt auch der hartnackigste Haussier gegen-
wartig nicht, in Kiirze mit seiner Tendenz grosse
Erfolge einheim'sen zu kdnnen. Die Situation
in der Industrie hat nicht die geringste Aende-
rung zumlBesseren erfahren, im Gegenteil, In-
dustrien, die bisher gut gearbeitet haben, be-
ginnen in die allgemeine Verschlechterung mit
hineingezégen zu werden. So z B. die Por-
zellanindistric, deren bisher sehr erheb-
licher Export nach Amerika in letzter Zeit in
stark ricklaufige Bewegung geraten ist, haupt-
séchlich infolge der sehr fuhlbaren japanischen
Konkurrenz, die sich dank ihrer ungleich
billigeren Gestehungkosten den Markt der Union,
auf deml bislang die deutsche Exportindustrie
an erster Stelle stand, schnell erobert hat.
Ueberall, wohin man sonst blickt, ist nur Un-
erfreuliches zu gewahren. Der Eisen markt
in Belgien, Frankreich, Amerika und England
liegt nach wie vor darnieder; in Deutschland
nehmen die Betriebseinschrankungen bei den
Werken weiter zu. Die Stabeisenpreise halten
sich noch immer auf einem ausserordentlich
niedrigen Niveau, der Réhrenmarkt, das Blech-
geschaft, der Zinkmarkt: nirgends eine Besse-
rung. Die Unternehmungen, die ihre Abschliisse
veroffentlichen, schlagen grosstenteils Divi-
dendenTeduktionen vor, am Frachtenmarkt hort
man von neuen Unterbietungen und Preisermassi-
gungen : kurz, auf ziemlich allen Gebieten, ab-
gesehen vonv Kohlenmarkt., der durch den
englischen Bergarbeiterstreik eine kleine Be-
lebung erfahren hat, bieten sich Perspektiven,
die der Haussespekulation es geraten erscheinen
lassen, in der Reserve zu beharren. So ist denn
die Umsatztatigkeit an der Borse auf das aller-
bescheidenste Mass reduziert, und die Kurs-
schwankungen sind so gering, dass die Tages-
spekulation wirklich nicht mehr auf ihre Kosten
kommt.

* *

*

Auch die Po1litik tat in der letzten Woche
nieder einmal das lhre zur Beunruhigung der
Korse.  Mit angstlicher Anteilnahme verfolgt
man das Befinden des greisen Kaisers. Franz
Josef, dessen katarrhliche Erkrankungen im
"rithjahr und im Herbst der Borse jedesmal
Unen heilsamen Schrecken einzujagen pflegen,
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bei dem aber diesmal die Krankheit einen etwas
bdsartigeren Verlauf als sonst zi neTihien scheint.
Man ist versucht, hierbei an die Zeit zurlick-
zudenken, als die berliner Borse umldas Be-
finden des 90jahrigen Kaiser Wilhelm1 bangte,
und wo regelmassig an den Tagen, wo der greise
Monarch sich beim Aufziehen der Wache am
Fenster zeigte, die Disconto-Commandit-Anteile
das damalige Borsenbarometer — eine feste
Haltung aufwiesen, und wo sie umgekehrt in
schwacher Haltung verkehrten, wenn der Kaiser
nicht aml Fenster erschienen war. Die Sorge,
mit der die Borse gegenwartig nach Schoénbrunn
blickt, ist ja nicht unverstandlich, wenn man
sich vergegenwartigt, dass im Gegensatz zum
alten Kaiser der Thronfolger Anhanger einer
mehr aggressiv gerichteten Politik ist, und zur-
zeit, wo wieder einmal in Siddalbanien die
Flammen auflodern, und auch die tbrige Balkan-
liquidation noch durchaus nicht endgiltig er;
ledigt sein durfte, fir einen temperamentvollen
Herrscher der lockenden Gelegenheiten, neue
Lorbeerreiser fir die alten Fahnen des Hauses
Habsburg zu erkampfen, gar zu viele scheinen.
Ganz abgesehen davon, dass so manche der
vielsprachigen Volkerschaften der Monarchie,
denen der eigentliche 6sterreichische Staats-
gedanke nichtsl bedeutet, nur durch die Sym-
pathien fir den alten Herrscher noch zusammen-

gehalten werden. Etwasl kihler alsi Kaiser
Franz Josefs Gesundheitzustand lassen die
Bérse die amerikanischen Verwick-

lungen. Der Amerikanermarkt bekundete eine
erfreuliche Widerstandsfahigkeit. Vielleicht nicht
so sehr deshalb, weil sich unsere Bodrsen mehr
und mehr von Wallstreet emanzipiert haben, als
darum, weil in'den letzten Monaten worauf an
dieser Stelle schon einmal hingewiesen wurde
infolge der Verstimmung UuUber die Misswirt-
schaft in den amerikanischen Eisenbahnverwal-
tungen starke Abgaben in diesen Werten er-
folgt sind, so dass die Engagements der hiesigen
Borse in Amerikanern gegenwartig als verhalt-
nismassig gering anzusehen sind. So wird denn
wohl auch in dem Falle, dass die kriegerische
Exkursion, in die den Cunktator und Uberzeug-
ten Pacifisten im weissen Hause hineinzuhetzen
den amerikanischen Liebhabern der wertvollen
mexikanischen Petroleumfelder nun endlich ge-
lungen ist (ein Gegenstick zu dem von Cecil
Rhodes inaugurierten, um die Goldfelder Sid-
afrikas gefihrten Burenkrieg), von langerer
Dauer sein sollte, die Rickwirkung auf die deut-
schen Borsen nicht Uberméassig gross sein.

* *

*

Eine Baisseattacke mussten sich am Diens-
tag die Aktien der Vereinigten Kdnigs-
und Laurahille gefallen lassen. Die
Borsenspekulation motivierte ihre Abgaben mit
dem Hinweis auf den Kapitalsbedarf der Ge-
sellschaft und sprach auch von einer Divi-
dendenreduktion. Dass Laurahtte Geld braucht,
ist ja nichts Neues. In der letzten General-
versammlung hat auch Herr Hilger kein Hehl
daraus gemacht, dass die Bankschuld, die da-
mals auf die Halfte des im Betrage von 10 Mill.
Mark von demlBankenkonsortium eingeraumten
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Hochstkredites, also auf ca. 5 Mill. M beziffert
wurde, konsolidiert werden solle. Die Laura-
hiitte hat seit dem Jahre 1908, wo sie ihr Kapi-
tal um 9 Mill. M vergrosserte, keine Ver-
mehrung des Aktienkapitals vorgenommen, da-
far hat Herr Hilger, der in stetem, aber, wie es
scheint, fruchtlosem Kampfe gegen die Uber-
machtigen, weil geographisch glucklicher ge-
legenen, westlichen Werke sein Unternehmen
modernisiert und erweitert hat, nicht unerheb-
liche Summen weiter in ihm investiert. Ob der
zweifellos' bevorstehenden Kapitalserh6hung auch
eine Dividendenreduktion folgen wird, ist selbst-
verstandlich noch nicht vorauszusehen. Das ab-
gelaufene Jahr ist zweifellos fiir die Laurahutte
unglnstig verlaufen.  Bereits in der vorigen
Generalversammlung sprach sich Geheimrat
Hilger s'ehr pessimistisch Uber die Zukunft aus
und sprach davon, dass infolge der schlechten
Eisenkonjunktur das laufende Jahr verdorben
sei und die Gruben allein nicht alle Ausfalle)
decken konnten. Damals lag der Kohlenmarkt

noch gunstig. Der erste Halbsjahrsauswels
hat immerhin noch daslgleiche Resultat wie das
erste  Semester des Geschaftsjahres 1912/13,
581 'Mill. M Bruttouberschuss gegeniber
5,87 Mill. M, erbracht. Seitdem aber ist das
Geschaft schlechter geworden und insbesondere
der Kohlenversand nach Russland abgeflaut. Die
Laurahitte ist jedoch nicht, wie andere Unter-
nehmungen, die vor einer Aktienemission stehen
und ein mdglichst hohes Aktienagio erzielen
wollen, gezwungen, atout prix die Dividende auf-
rechtzuerhalten. lhre Aktien sind grésstenteilslso
gut placiert, dass auch in den Jahren, wo nur
eine 4 oloige Dividende ausgeschittet wurde, der
Kurslauf einer relativ abnormen Hohe gehalten
werden konnte und trotz mancher Anstrengun-
gen einfach nicht wesentlich zu erschittern
war. So seltsamlauch eine (mit einer Dividenden-
rediktion gepaarte Kapitalserhdhung sich aus-
nehmen wirde, so kénnte sich also doch, wenn
sie wollte, die Laurahttte dieses Kunststiick-
chen erlauben, I.V..HansGoslar.

Wie lege ich mein Kapital an?

Die Erwartungen auf eine Belebung des
Bdrsengeschéftes infolge der bemerkenswerten
Erleichterung deslGeldmarktes haben sich
nicht erfullt. Die Geldsatze an der Boérse sind
nur kurze Zeit wéahrend der Erledigung der
Anspriiche zum Quartalswechsel etwas herauf-
gegangen. Bald darauf aber hat eine erneute
Abwartsbewegung der Zinssatze begonnen, die
schliesslich einen noch niedrigeren Stand her-
vorrief als er im ersten Quartal des Jahres 1914
zu beobachten gewesen war. Die Reichsbank
hat zwar bis jetzt keine weitere Herabsetzung
ihresl Diskonts vorgenommen. 'Die Bewe-
gung ihrer Zinsrate ist aber fir den Bérsen-
verkehr lange nicht so wichtig wie die Hohe
der Geldsatze am offenen Geldmarkt. Fir das
Publikumlkommt aber in erster Linie der Zins-
satz in Frage, den die Banken fir Einlagen ge-
wahren. Wahrend deslganzen letzten Jahres
waren diese Depositen zinsen recht hoch
hoch, und dasl Publikum hatte keine Ver-
anlassung, Effekten zur Kapitalsanlage zu
kaufen, wenn esltaglich kindbare Gelder nur
um eine Kleinigkeit niedriger verzinst bekam.
Gerade hierin ist aber im neuen Jahre ein sehr
wichtiger Wandel eingetreten. Der Rickgang
der Geldsatze an der Borse, die Ermiassigung
deda Diskonts fur Wechsel und die niedrigeren
Zinsen fir Ultimogelder haben die Banken ver-
anlasst, auch ihrererseits der Kundschaft we-
niger Zinsen fur Guthaben zu gewahren.
Es bestehen zwar keine allgemeinen Bestim-
mungen fir die Verzinsung von Depositen.
Immerhin bilden aber die Séatze einen gewissen
Mas'sstab,,die von der Stempelvereinigung, dem
Bund der grossen Berliner Banken und Bankiers
festgesetzt werden. In der Stempelvereini-
gung sind die Zinsen fur taglich kindbare De-
positen bis auf Itya o heruntergesetzt worden,
ein Satz, der kauml noch als Verzinsung nach
deutschen Begriffen angesehen werden kann.

Der Privatdiskont der berliner Bdrse ist gleich-
falls bis auf 2114 % gesunken.

Dies'e billigen Geldsatze missten unter
normalen  Verhéaltnissen nicht  nur eine
starke Anregung auf das wirtschaftliche Leben
ausilben, da die Gewerbetreibenden und
die Plandler fur. ihr Geschaft sich ohne grosse
Kosten, leicht Mittel verschaffen kodnnen, son-
dern vor allemlhéatte man auch eine Steigerung
des Effektengeschéftes erwarten kénnen, da die
geringe Verzinsung der Depositeneinlagen zum
Erwerb hoher verzinslicher Effekten veranlassen
muss. Das ist aber bisher nicht der Fall ge-
wesen. In der Industrie sind nur ganz vor-
Ubergehend Anzeichen eines besseren Geschéafts-
ganges zu bemerken gewesen, und im Bérsen-
verkehr herrschte sogar eine Stille, wie
sie  selbst in dem ruhigen vorigen Jahr
nur sehr selten eingetreten ist. Fir die wich-
tigsten  Spekulationspapiere  sind  zeitweise
keine Kurse im! Terminverkehr festgestellt wor-
den. Es fehlte im! ganzen Wirtschaftleben
durchweg an der Zuversicht auf eine baldige
Besserung. Da die stille Sommerzeit nicht
mehr weit ist, sind auch die Ploffnungen auf
einen Aufschwung in der nachsten Zeit fast
geschwunden, so dass besondere Anregungen bis
zum Herbst kaum erwartet werden durfen.

In den einzelnen Industrien sieht os gegen-
wartig noch etwa genau so aus wie vor vier
Wochen. In der westdeutschen Kohlen-
industrie sind seit deml 1 April die
n xlrigeren Kohlenpreise in Geltung getreten,
di * zweifellos zusammen mit dem Rickgang der
| 6rderung und der Koksherstellung eine Ver-
schlechterung der Ertragnisse imllaufenden Ge-
) baftsjahr zur Folge haben werden. Wenn
rieh hierdurch auch die Aussichten der Kohlcn-
werke zundchst etwas vermindern, sSo muss
doch auf der anderen Seite in Betracht ge-
zogen werden, dass sichldie Lage des Kohlen-



Syndikats fir die fernere Zukunft insofern ge-
bessert hat, als die Erneuerung des Kohlen-
syndikats auf breiter Grundlage wahrschein-
licher geworden ist. Trotz einer etwas drohen-
den Verminderung der Dividende fur 1914 ist
deshalb eine Kapitalsanlage in Kohlenpapieren
nicht unvorteilhaft, wenngleich damit gerechnet
werden kann, dass vielleicht im Herbst die
Ankindigung der niedrigeren Dividenden noch
e.inﬁ Ermas'sigung des Kursstandes nacli sich
zieht.

Eine grossere Rolle als bei den Kohlen-
papieren spielen an der BoOrse gegenwartig die

niedrigeren  Dividenden bei den Eisen-
pa pieren. Waslschon vor etwa einem Jahre
vorausgesagt werden konnte und auch tat-
sachlich angekindigt wurde, ist jetzt ein-

getreten. Die ausserordentlich starken Ruck-
gange der Preise fur die Eisenfabrikate haben
die Gewinne samtlicher Eisenwerke geschmalert,
da eine Ausgleichung durch vermehrte Er-
zeugung kauml méglich-war. In ganz beson-
derem Masse sind aber von diesen ungin-
stigen Verhaltnissen alle diejenigen Gesell-
schaften betroffen worden,, die lediglich fertige
Fabrikate der Eisenindustrie hersteilen und
dazu Rohstoffe einkaufen missen. Denn in-
folge der Preispolitik der deutschen Kartelle
fir Rohstoffe sind die Preise fur diese kaum'
ermassigt worden. Kohle, Koks, Roheisen,
Halbzeug mussten in den Zeiten der schlech-
testen Konjunktur fast genau noch so teuer
bezahlt werden wie zur Zeit, als die Fabri-
katspreise auf ihrem Hodhepunkt standen. In-
folgedessen haben alle Hitten- und Eisenwerke,
ebenso die Metallfabriken, die ihre Rohstoffe
einkaufen muissen, im letzten Geschéaftsjahre
alle Verluste erlitten. Namentlich ist dies, wie
bei jedem Umschlag der Konjunktur, bei den
sogenannten reinen Walzwerken der Fall ge-
wesen. Die grossen gemischten Hittenwerke,
die sich die Rohstoffe, Koks und Eisen, selbst
hersteilen und zuml Teil sogar noch zu den

guten Preisen verkaufen konnten, haben hier-
durch einen teilweisen Ausgleich der Minder-
gewinne erzielt, so dass sie jetzt mit der Di-
vidende nicht so stark zurlickzugehen brauchten.
Da die Mehrzahl der Eisenwerke ihr Geschéfts-
jahr mit dem 30. Juni abschliesst, spielen diese
Dividendenschatzungen gegenwartig an der
Borse eine grossere Rolle.

In der Textilindustrie sind die Aus-
sichten gleichfalls nicht besonders gut. Na-
mentlich die Jutespinnereien haben unter einem
starken Rickgang der Preise ihrer Fabrikate
zu leiden. Bei den ubrigen Fabriken kommt
der allgemeine Niedergang 'des Geschéftslebens
und die verminderte Kauflust besonders in Be-
tracht. Die Folgen der den Textilfabriken un-
glnstigen Mode kommen erst jetzt so recht
zum Ausdruck, wo diese Mode schon wieder
verschwinden will. Auch in den anderen Ge-
werben macht sich die wirtschaftliche. De-
pression noch geltend, wenn auch keineswegs
eine besondere Krisis zu drohen scheint. Solche
Zeiten, in denen sich bereits die Zeiten eines
neuen Aufschwunges bemerkbar machen, werden

allgemein als recht ginstig fir eine vorteil-
hafte Kapitalsanlage angesehen. Freilich ist
gerade jetzt besonders scharf zwischen gut-

fundierten und unsoliden Unternehmiingen zu
unterscheiden, da die letzteren den Aufschwung
nicht mehr miterleben werden. Bei unseren
Empfehlungen von Aktien zur Kapitalsanlage
haben wir jedoch stets bereits auf die solide
finanzielle Basis Riicksicht genoninen.

Noch geringer als am Markte der Aktien
sind in den letzten Wochen die Veranderungen
am Renten markte gewesen. Die Erleich-
terung des Geldmarktes hat hier besonders des-
halb nicht zum' Ausdruck kommen koénnen, weil
dauernd neue Anleihen an den deutschen Markt
kamen, deren Ende auchljetzt noch nicht zu
erwarten ist. Der hiervon ausgehende Druck
wird voraussichtlich auch noch langere Zeit zu
spiren bleiben.

Anlage von 15000,# in heimischen Renten zu 4,27%.

5000 M
5000 Ji in 4 do Teltower
5000 M

Die Zeiten, in denen die Schatz scheine
des Deutschen Reiches und Preussens mit
kurzer Laufzeit noch wesentlich unter Pari ge-
kauft werden konnten, sind infolge der niedri-
gen Geldsatze fir langere Zeit verschwunden,
und er erscheint fraglich, ob sie Uberhaupt
wiederkommen werden. Zeitweise boten diese
Schatzs’cheine bei Verrechnung des Einlésung-
gewinnes eine Verzinsung von 5 % und dariber.
Heute haben sie aber fast alle wieder den Pari-
stand erreicht und notieren zum Teil sogar noch
dariber. Nur die neuesten Preussischen Schatz-
scheine, die einen so grossen Zeichnungerfolg
hatten, sind zwar auch gegeniiber dem Zeich-
gungkur» bisher um 1,80 o0 gestiegen, halten
sich aber heute (18. April) noch immer um
"200/0 unter Pari. Das hangt damit zusammen,
dass diese Schatzscheine nicht wie die Ubrigen

in 4 do auslosbaren Preussischen Schatzscheinen zu 98,80 °/o,
Kreisanleihe zu
in a12 %0 Elberfelder Farbenfabrik-Obligationen zu 102 obo.

95,40 %,

schon nach wenigen Jahren zurlickgezahlt wer-
den, sondern erst in spatestens 16 Jahren
zur Einlésung gelangen. Wie an dieser Stelle
schon des ofteren ausgefiihrt worden ist, sind
die Schatzscheine in sechzehn gleiche Serien
eingeteilt worden, von denen jedes' Jahr eine
zur Paririckzahlung ausgelost wird. Bei einer
Auslosung der zugeteilten Serie in den nachsten
Jahren erhoht sich die Verzinsung wesentlich.
Wenn dagegen die Serie erst nach sechzehn
Jahren getroffen wird, so kann von einer Er-
héhung der Rente kaum mehr die Rede sein.
Rechnet man mit ein‘er durchschnittlichen Aus-
losung nach acht Jahren, so betrdgt dann der
Kursgewinn 1,20 oo ohne Bericksichtigung der
Spesen, also fir jedes Jahr des Besitzes etwa
0,15 %. Diese Verzinsung ist immerhin noch
befriedigend, wenn man beriicksichtigt, dass da-



fir eine erstklassige Anlage erworben wird, die
jederzeit wieder verkauft oder lombardiert wer-
den kann.

Die Anleihen der deutschen Kreisverbande
haben nur in wenigen Fallen die Bérsenfahig-
keit erlangt. Die 312 % und die 4 o0 Anleihe
desf Kreises Teltow werden jedoch' an der
berliner Borse notiert. Es handelt sich hier
allerdings um einen finanziell besonders lei-
stungfahigen Kreis, dem' wichtige berliner Vor-
orte angehdren und der auch in aussergewdhn-
lichem Umfange gemeindliche Anlagen ge-
schaffen hat. In erster Linie hat der Kreis
Teltow grosse Kapitalien aufgenommen zum
Bau desl Teltowkanals, der sich' imi Laufe der
Jahre befriedigend entwickelt hat. Auch eine
Strassenbahn und eine Flotte gehéren dem Kreis.
Seine Anleihen kodnnen daher int* Range den
besten deutschen Stadtanleihen gleichgestellt
werden. Dabei hat die 4 % Anleihe gegen-
wartig einen verhaltnismassig niedrigen Kurs-
stand, so dass sie sich mit tUber 4 o0 bei einem
Erwerb verzinst. Es gibt eine 400 Anleihe
vom Jahre 1904 im Emissionsbetrage von etwa
25 Mill. M. und eine vom Jahre 1907 von etwa
13 Mill. M. Beide Anleihen werden jahrlich
mit tla % getilgt. Da jedoch die Tilgung durch

Anlage von 20000M in hejmischen und fremden

5000 M in 4 oo

5000 M in 3 o0 Hessischer
5000 M in 412 %

5000 M in 41/2-00 Anabolischer

Nach unseremlGrundsatz, dass jede Kapi-
talsanlage wenigstens zum Teil aus solchen Pa-
pieren bestehen muss, die jederzeit ohne grosse
Schwierigkeiten und Kursverluste zu Gelde ge-
macht werden koénnen, sind auch in diese Anlage
wieder die recht befriedigend verzinslichen
Schatzscheine Preussens aifgenommfen
worden, von denen oben die Rede gewesen ist.

Die 300 Anleihen des Reiches und der
Bundesstaaten hatten lange Zeit hindurch einen
Kursstand von weniger als 75 ‘o eingenommen,
so dass sie sich' mit Uber 400 verzinsten.. 'Die
meisten der Anleihen sind inzwischen wieder
Uber dieses Niveau gestiegen. Nur einige An-
leihen  kleinerer Bundesstaaten sind noch
darunter geblieben. Zu diesen gehéren in erster
Linie die hessischen Anleihen. Gerade
fur eine dauernde Kapitalsanlage empfiehlt sich
wegen der besseren Verzinsung der Ankauf
dieser an den Borsen vernachlassigten Anleihen,
da hinsichtlich der Sicherheit zwischen den Pa-
pieren der verschiedenen deutschen Bundes-
staaten kein Unterschied gemacht zu werden
braucht.

Die Budapester Stadtanleihe st
erst imllaufenden Jahre an den deutschen Markt
gekommen. Sie gehdrt zu den zahlreichen An-
leihen, die in den letzten Jahren der &ster-
reichisch-ungarischen Monarchie von Deutsch-
land gewéhrt worden sind, so dass 'des Guten
fast ein wenig zuviel ;getan Worden ist. Wenn
auch die deutsche Volkswirtschaft; von dieser
Kreditgewahrung keinen besonderen Vorteil ge-
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bérsenmassigen Ankauf erfolgen kann, spielt sie
gegenwartig bei der Kapitalsanlage keine Rolle.

Die Elberfelder Tarbenfa bri ken
gehdren zu den am besten fundierten indu-
striellen Unternehmungen Deutschlands, die sich
in sehr guter Rentabilitat befinden. Erst
jungst 'hat die Gesellschaft ausser einer Divi-
dende von 28 % einen Bonus in der Formleines
wertvollen Bezugsrechtes ah die Aktionare ver-
teilt. Wenn die vorgeschlagene Kapitals-
erhéhung genehmigt wird, so verfigt die Ge-
sellschaft Uber ein Aktienkapital von 54 Mill. M.
Tl Jahre 1909 hat sie zur Verstarkung der Be-

triebsmittel eine Anleihe von 25 Mill. M- auf-
genommen, die mit einem Zinsfuss von 4tla %
ausgestattet ist und zum Kurse von 102 %

zurtckgezahlt werden muss. Die Tilgung, muss
durch Auslosung erfolgen. Gegenwartig spielt
sie-aber keine Rolle, da; sich der Kurs so hoch
wie der .Auslosungkurs stellt. Eine besondere
hypothekarische Sicherstellung, ist fir die An-
leihe nicht eingetragen worden. Die. Gesell-
schaft hat sich nur verpflichtet, .bis zur Til-
gung der Anleihe keine Anleihe mit besseren
Rechten auSzugeben. Bei der finanziellen «Ver-
fassung der Gesellschaft kann die Anleihe aber
auch ohne besondere Garantie als gute Kapitals-
anlage bezeichnet werden.

Renteu zu 4,56 uo.

auslosbaren Preussischen Schatzschemen zu 98,20 °/o,
Staatsanleihe zu 74,75 °lo,

Budapester Stadtanleihe zu 89 °/o,
Eisenbahn-Anleihe zu 90,40 °/o.

habt hat, so gehdren doch gerade die Anleihen
Oe'sterieich-Ungarns zu den zugleich guten Und
hoch verzinslichen Anlagewerten der deutschen
Borsen.' Die Stadt Budapest im besonderen Ver-
figt Uber ein umfangreiches Vermogen, das
hauptséachlich in Grundstiicken besteht und dem
Werte nach’ die Schulden der Stadt Ubersteigt.
Dazu kommt als Sicherheit fir die. Glaubiger
noch die grosse Steuerkra'ft der ungarischen
Hauptstadt. Gefahren drohen dem' Erwerber
der Anleihe nur von einem kriegerischen Kon-
flikt, in den-die Donaumonarchie hineingezogen
wird.  Ein solcher Konflikt wirde aber auch
fir ganz andere Werte noch verhangnisvoll wer-

den. Niemand braucht sich durch eine solche
Moglichkeit von dem Erwerb abhalten zu
lassen. Das deutsche Publikum' tut jm Gegen-

teil gut daran, wenn es die gute Verzinsung der
Ostefreichisch-Ungéarischen Werte ausniitzt.' Die
Budapester Stadtanleihe ist noch dazu, wie
auch die anderen neuen Emissionen, in Mark-
wahrung ausgestellt und damit gegen etwaige
Schwankungen der ungarischen Valuta sicher-
gestellt. Auch ist ihr Gesamtbetrag von uber
100 Mill. M so erheblich,'dass dem Papier immer
ein grosserer Markt gedffnet sein wird.

Die turkische Krisis kann einstweilen als
beendet angesehen werden, so dass auch fir
den Kapitalisten nicht mehr die angstliche Zu-
rickhaltung von allen tirkischen Werten zu be-
stehen braucht. Eine gute Anlage bieten
unter diesen augenblicklich die' Obligationen
der' AmatoliSchen i'senbahngesell-



Schaft. Die Verhéltnisse dieser Bahn waren
auch wahrend des' Krieges 'gut, Hessen sich
aber immerhin so lange nicht genau ubersehen
alslwie die Bahn ihre grossen Auslagen fir die
Beforderung der tirkischen Truppen von der
Regierung nicht zuriickerhalten hatte. Dies ist
aber jetzt der Fall. Die Anatolische Eisen-
bahngesellschaft, mit dem Sitze in Konstanti-
nopel, hat ein Aktienkapital von 135 Milk Fr.
und ist eine Privatgesellschaft, die aber Garan-
tien von der turkischen Regierung fur die Ein-
nahmen erhalten hat. Sie hat ferner zur Be-

schaffung der fiir den Bahnbau erforderlichen
Mittel drei Serien von Obligationen ausgegeben,
denen zumlTeil gleiche, zum Teil verschiedene
Sicherheiten eingerdumt worden sind.  Wenn
auch iml allgemeinen kaum. Unterschiede ge-
macht werden konnen, so muss doch die Serie |

als am besten fundiert angesehen werden. Dann
folgt die Serie 1I.  Kursmassig wird in der
Regel kein Unterschied gemacht. Die Gesell-

schaft konnte in den letzten Jahren nach dem
Dienst der Obligationen auf ihr Aktienkapital
noch 5 bhis' 5t/s % Dividende verteilen.

Anlage von 30000 M in Renten und Aktien zu 6,20 d0

10000 M
10000 M

in 4 'ilo auslosbaren Preussischen Schatzscheinen zu 98,80 %,
in Koénig-Wilhelm-Stammprioritaten zu 315%,

10000 M in Aktien der Linke-Hofmann-Waggonfabriken zu 299 %.

Von den Preussischen Schatz-
sc he in en ist oben geschrieben worden. 'Sie
dienen auch in dieser Anlage als der jederzeit
liquide Teil.

In der Einleitung ist bereits gesagt worden,
dass bei den rheinisch-westfalischen Berg-
werksgesellschaften Dividendeneffnassigungen
fir das Jahr 1914 nicht ausgeschlossen sind
und dass deshalb auch vielleicht spater ein-
mal die Aktien noch billiger zu haben sind.
Es wird dies hauptsachlich von deml Schicksal
der Erneuerung des' Kohlensyndikats abh&ngen.
Doch wird esl sich gerade bei der Berg-
werk sgesellschaft Koénig Wilhelm
nur um eine, geringe Reduktion handeln. Das!
Aktienkapital der Gesellschaft besteht aus
7,3 Mill. M Stammaktien und 1,2 Milk Mi Priori-
tats-Aktien. Von demi Reingewinn erhalten die
Prioritats-Aktien vorweg eine Dividende von 5 %
mit dem Rechte auf Nachzahlung. Die Divi-
dende der Prioritats-Aktien ist jedoch seit deml
Jahre 1889 niemalslunter 8 4o gesunken und hat
bis130 % betragen, in den letzten Jahren 23%,
vorher zweimal 20 %, und nach der Konjunktur-
krisis evon 1907 noch immer 15%. Selbst
wenn auch diesmal die Dividende wieder so tief
heruntersinken sollte, bieten die Aktien doch bei
dem gegenwaértigen Erwerbepreise noch eine be-
friedigende Rente. Entsprechend der dauernd

Anlage von 30000 M

10000 X+ in 4%

10000 M. in Aktien der Daimler

hohen Dividende ist die finanzielle hundicrimg
der Gesellschaft sehr gut.

Die Linke-Hof man-Werke sind im
Jahre 1912 aus der Vereinigung der Breslauer
Waggonfabrik Linke mit der Waggonfabrik Hof-
mann entstanden. Bei dieser Gelegenheit wurde
gleichzeitig ein Teil der stillen Reserven aus-
geschittet, die in hohem Masse von den beiden
Unternehmungen aufgesammelt worden waren.
Die frihere hohe Dividende sank infolgedessen
fur die vereinigten Unternehmungen auf 17 %.
Doch sind auch dem Gesamtunt'ernehmen noch
erhebliche stille Reserven geblieben, so vor allem
die wertvollen alten labrikgrundstiicke in Breslau,
die nach dem Neubau der Fabriken an einem
anderen Platze nicht mehr gebraucht werden.
Die Gesellschaft wird zunachst bestrebt sein, die
Buchwerte der neuen Fabrikanlagen kraftig her-
unterzuschreiben, so dass auf eine schnelle Er-
héhung der Dividende, nicht zu rechnen ist. Aller-
dings bietet diese Politik auch eine gewisse Sicher-
heit dafiir, das's die Dividende keine scharfen
Ermas'sigungeri erfahrt. Das Aktienkapital be-
steht gegenwartig aus 13,275 Milk M Stamm-
aktien und 3,3 Milk M\ Vorzugsaktien, die eine
Vorrechtsdividende von 412 % hochstens* er-
halten. Die Vorzugsaktien kénnen auch ausldeml
Reingewinn getilgt werden,

V.
in Renten und Aktien zu"5,1%.

auslosbaren Preussischen Schatzscheinen zu 98,80%.
Motoren-Gesellschaft zu 385%.

10000 Ai in Aktien der Bergbaugesellschaft Consolidation zu 324,50%.

Die Daimler Motorenwerke haben
ihre Dividende fir das letzte Geschaftsjahr um
200 auf 14 % erhoht, nachdem schon im Vor-
jahr eine Steigerung um 2% eingetreten war.
Trotzdem bietet diese Dividende auf der Basis
des Tageskurses keine besonders grosse Rente,
wenn diese auch nicht direkt unbefriedigend ist.
Der Kurs des Papieres wird aber auch nicht
allein durch die Dividende bestimmt, sondern
wesentlich durch die aulRergewdhnlich solide
Bilanzierung der Gesellschaft, die bisher alljahr-
lich grosse Gewinne zu unsichtbaren Abschrei-
bungen und Ruckstellungen benutzt hat und nur
einen kleinen Teil der wirklich erzielten Ertrage

an die Aktionare ausschittete. Wenn auch keine
genauen Angaben Uber die wirkliche Hohe der
stilen Reserven zu erlangen sind, so besteht
doch allgemein in den unterrichteten Kreisen die
Ansicht, dass sie sehr gross sind und in Zu-
kunft unbedingt den Aktionaren in der Form
hoher Dividenden oder eines Bonus zugute
kommen werden.- Die Aktien eignen sich also
vor allem zu einer langfristigen Kapitalsanlage.
Die Gesellschaft ist erst im Jahre. 1890 ge-
grindet worden und hat gegenwaértig ein Aktien-
kapital von 8 Milk Jf

Zu den gut fundierten Bergwerksgesell-
schaften gehért auch die Bergbalgesellschaft
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Consolidation, deren Aktien nuch zum
Ultimohandel an der berliner Borse zugelassen
sind, wo sie allerdings nur selten notiert werden.
Die letzte Kapitalserhéhung fand im Jahre 1912
statt. Damals wurden 4 Mill. B> junge Aktien
ausgegeben, durch die das Kapital auf 20 Mill. M
abgerundet wurde. Die Dividenden fir die
beiden letzten Jahre betrugen 23 °/o, fir die
beiden vorhergehenden 19°/0. Fir die Jahre 1907
und 1908 waren 28 % und 23 %o verteilt worden,
ein Beweis, dass die Gesellschaft auch schlech-
tere Zeiten der Kohlenindustrie gut Uberstehen
kann. In der letzten Zeit ist allerdings insofern
eine Aenderung eingetreten; als die Gesellschaft
an die Erschliessung der Gewerkschaft Friedrich
Leopold herangegangen ist und sich nicht Uber-

sehen lasst, wie sich diese Gewerkschaft ent-
wickeln wird. Die Geldbeschaffung fiir diesen
Zweck diente nicht allein der Ausgabe der 4 Mill.
Mark jungen Aktien, durch die etwa 10 Mill. M
hereinkamen. Vielmehr wurde auch noch eine.
Anleihe von 12 Mill. M aufgenommen. Die Ver-
waltung hat bisher aber Uber ihre Tochtergesell-
schaft befriedigende Mitteilungen gemacht, so
dass zu Befirchtungen kein Anlass vorliegt.
Es sei aber erwdhnt, dass in letzter Zeit
von einer Verschlechterung der Fléze bei der
Gesellschaft gesprochen wurde, ferner davon, dass
die neuen Aufschliisse keine so befriedigende
Qualitat der Kohle ergeben hatten, wie der bis-
her abgebaute Teil.

Umschau.

Herr Mil Richter-Leipzig
schreibt. "~ er § 262 des
Handelsgesetzbuches schreibt vor, dass Aktiengesellschaften
solange mindestens 5 % vom Reingewinne dem Re-
servefonds zuznfilhren haben, bis der zehnte Teil des
Grundkapitals erreicht ist. Diese Bestimmung hat es mit
sich gebracht, dass man Uberhaupt in der Praxis die
Hohe des Reservenstandes an der Hohe des Aktienkapitals
zu messen pflegt und dass man dann aus dem sich daraus
ergebenden Verhaltnis auf die Qualitat des Betriebes
schliesst. Nach einem solchen Vergleiche gilt allgemein
derjenige Betrieb fur solider oder doch besser fundiert,
der das glinstigere Reservenverhéltnis zum Aktienkapital
aufzuweisen hat als derjenige Betrieb, bei dem die Re-
serven nur einen geringen Teil des Aktienkapitals aus-
machen. Von dieser Gepflogenheit machen namentlich
diejenigen Gesellschaften, welche den o6ffentlichen Kredit
in starkerem Masse in Anspruch nehmen (z. B. Banken
durch Annahme von Depositen) oder sonst mit dem Privat-
publikum in grosserem Umfange in Verbindung stehen,
ausgiebigen Gebrauch, um durch derartige Zahlenvergleiche
ihre innere finanzielle Starke nach aussen hin zu ver-
anschaulichen. Und doch kénnen solche Vergleiche hin-
sichtlich der Beurteilung und Bewertung der Solvabilitat
(Zahlungféhigkeit — Vermogenslage) eines Betriebes in
der Praxis bisweilen zu Trugschlissen fuhren. Es fragt
sich daher, nach welchen anderen Gesichtspunkten die
Qualitat eines Betriebes auf Grund der veroffentlichten
Bilanzen zu beurteilen ist. Fir den Kreditgeber, gleich-
viel ob er als Darleiher oder Depositenglaubiger oder als
Lieferant seine Gelder einem Unternehmen anvertraut
handelt es sich darum, zu wissen, welche Garantien ihm
hierfur das Unternehmen bietet, welche Garantien also
den fremden Mitteln im Aktienkapital und in den Re-
serven (diese beiden Kapitalfaktoren bilden zusammen das
,Eigenkapital*) gegenuberstehen. Darnach bestimmt sich
der Grad der Sicherheit der fremden Kapitalien, wie fol-
gendes Beispiel zeigt. Es besitzen:

Reserven-Relation.

Aktienkapital: Reserven: Fremde Mittel:
Betrieb A: 100 Mill. JC 50 Mill. M 30 Mill. M
Betrieb B: 100 , 50 N N 300

Wirde die Sicherheit eines Unternehmens nach diesem
Beispiele durch das Verhéaltnis der Reserven zum Aktien-

kapital bestimmt, wie es nach dem bisherigen Brauche zu
geschehen pflegt, so wirden beide Unternehmen als gleich
solvent zu bezeichnen sein, denn es stellt sich sowohl bei
Betrieb A als bei Betrieb B das Verhaltnis der eigenen
Mittel zum Aktienkapital auf 50%. Andererseits stehen
aber im Betrieb A den eigenen Mitteln von 150 Mill. JC.
nur 30 Mill. JC. fremde Kapitalien gegeniuber, so dass
diese um 500% oder das Funffache gedeckt sind, wahrend
im Betrieb B dem Eigenkapital in gleicher Hohe 300
Mill. JC. fremde Kapitalien gegenfiberstehen, so dass
fur diese also nur eine Garantie von 50% oder bis zur
Halfte vorhanden ist. Das Risiko fiur das fremde Kapital
ist also im Betrieb B ein ungleich hoheres als in Betrieb A.
Zudem kommt aber noch, dass nach dem bisherigen Brauche
nach aussen hin der Eindruck erweckt wird, als handle es
sich um zwei gleich grosse Betriebe, da jeder von ihnen
nicht nur den gleichen Reservenstand von je 50 Mill. JC,
sondern auch das gleiche Eigenkapital von 150 Mill. JC.
ausweist. In Wirklichkeit betragt aber das Gesamtkapital,
mit dem jeder der beiden Betriebe arbeitet, bei Betrieb A
nur 180 Mill. JC., wéahrend es sich bei Betrieb B auf
450 Mill. JC. stellt, also bei diesem um das Zweieinhalb-
fache grésser ist als bei jenem. Ebenso verschieden ist
demnach auch die Ausdehnungféhigkeit der beiden Unter-
nehmungen. Je mehr aber ein Betrieb mit fremden Mitteln
arbeitet und dadurch seine Spannkraft und Ausdehnung-
fahigkeit erhoht, desto mehr wéchst auch das Risiko fir die
darin investierten Kapitalfaktoren. Wenn man also den
Grad der Sicherheit des einem Unternehmen anvertrauten
fremden Kapitals zahlenméssig zum Ausdruck bringen
will, so hat dies dadurch zu geschehen, dass das Ver-
haltnis der eigenen Mittel (Aktien- oder Grundkapital und
Reserven, soweit diese als Garantietonds zu betrachten sind)
zum fremden Kapital festgestellt wird. Dieser so ermittelte
Sicherheitgrad (Solvabilitat) eines Unternehmens wirde
dem Laienpublikum einen weit besseren Anhalt fir die
Beurteilung und Bewertung hinsichtlich der inneren
finanziellen Qualitat desselben bieten, als es das in Prozenten
ausgedriickte Verhaltnis der Reserven zum Aktienkapital
vermag. Um aber uberhaupt die finanzielle Sicherheit
eines Unternehmens zu ermitteln, ist die Grundlage hierzu
in dem Reservenstande gegeben. Denn die eigentliche
Garantie fur die finanzielle Sicherheit wird lediglich durch



den bonds geschaffen, der in der Bilanz als Reserven be-
zeichnet wird. In diesem Fonds ruht die Sicherheit fur
das Unternehmen, sein Verhéltnis zum Gesamtkapital bildet
also den zahlenméssigen Ausdruck des tatsachlichen Sicher-
heitgrades eines Betriebes. Bei Betrieb A stellt sie sich
auf 38,5 °/o, wahrend sie bei Betrieb B nur eine Hohe von
12,5% erreicht. Die Oeffenllichkeit hat unzweifelhaft ein
Interesse daran, dass an Stelle des bisherigen Brauches der
Berechnung des Verhéltnisses der Reserven zum Aktien-
kapital die Gepflogenheit, den Sicherheilgrad des fremden
Kapitals sowohl wie (berhaupt den finanziellen Sicher-
heitgrad eines Betriebes festzustelleD, Platz greifen wirde,
denn dadurch wirde der gegebene zahlenméssige Ausdruck
der Wahrheit naherkommen, als es jetzt geschieht. Aller-
dings ist man in neuerer Zeit immer mehr dazu iiber-
gegangen, das Verhaltnis der flissigen Mittel zu den
Kreditoren zu ermitteln. Diese Liquiditatberechnung um-
fasst aber nur einen Teil der Betriebswerte und Betriebs-
bewertung, wahrend ein anderer Teil unbericksichtigt
bleibt. Sie zeigt nur, wie-sehr oder wie wenig flissig
ein Betrieb ist, um die Flissigmachung oder Riickzahlung
der fremden Kapitalien gegebenenfalls zu ermdoglichen.
Ebenso wertvoll wie die Ermittlung eines solchen Flissig-
keitgrades ist aber zweifellos auch die Feststellung des
Sicherheitgrades nach den angefuhrten Gesichtspunkten,
wenn das Laienpublikum selbst eine gewisse Kontrolle
der Unternehmungen ausuben will, denen es seine Gelder
anveztraut. Denn an dem jetzigen Zustande scheint haupt-
sachlich der Umstand schuld zu sein, dass sich aus der
im 8§ 262 des HGB. gegebenen Vorschrift eine Geschéafts-
gepflogenheit herausgebildet hat, die in der Praxis wenn
nicht gar irrefihrend ist, doch mindestens ihren Zweck
verfehlt.”

Man schreibt mir: ,Dem
aufmerksamen Leser des
,Reichsanzeigers* bieten die in diesem zur Verbéffent-
lichung gelangenden offiziellen Publikationen der Aktien-
gesellschaften manchen interessanten Anhaltspunkt zum
Studium. Es hat sich allmahlich eine ausserordentliche
Mannigfaltigkeit in der Art der Publikation von Gesell-
schaflsabschliissen herausgebildet. Neben ausserordentlich
ausfihrlichen Bekanntmachungen Uber die Bilanzen und

p. Ein Bilanzunlkum.

Gewinn- und Verlustrechnungen finden sich sehr knapp
zusammengedrangte Veréffentlichungen. Immerhin darf
man konstatieren, dass im allgemeinen ein ansehnliches
Mindestmass von Publizitat gewahrt bleibt, dass es im
Durchschnitt moglich ist, sich aus den Bilanzen der
Aktiengesellschaften im ,Reichsanzeiger* ein Bild Uber
die Verhaltnisse dieser Unternehmungen zu machen, wenn
freilich auch in den meisten Fallen die Art der Aufmachung
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung noch
reichlich zu Fragen Anlass gibt. Gelegentlich aber laufen
Vero6ffentlichungen unter, die eigentlich gar keine mehr
sind, die so sehr allen Ansprichen an Bilanzklarheit
Hohn sprechen, dass sie fast als eine gewollte Veihohnung
der Publikationspflicht anmuten. Ein besonders krasser
Fall dieser Art, der vielleicht ein Unikum darstellen
durfte, bot dieser Tage die Publikation der Gewinn- und
Verlustrechnung sowie der Bilanz der Baumwollspinnerei
Riesa an der Elbe Aktien-Gesellschaft zu Leipzig. Diese
Veroffentlichung sah folgendermassen aus.

31. Dezember 1913.

Anlagebest. u. Ak’ienkapital-
Kontokorrent- Koniokorrent-
Ko_nten 4079 918 und Hypothe-
Gewinn-  und ken-Konto 4 5C3 380
Verlustkonto . 423 462
4501380 4 503 380
Soll Haben
Bilanzkonto . 424 658 Fabnkationskto. 748974
Unkosten und Bilanzkonto . 423 462
Abschreibung. 747 868 1172 436
1172*36

Mit der Gewinn- und Verlustrechnung mag es noch
einigermassen gehen. Man kann daraus entnehmen, dass
die Unterbilanz, mit der die Gesellschaft arbeitet, sich im
Jahre 1913 um etwa 8000 erhoht hat, wenn freilich
auch uber die Abschreibungen usw. sich absolut nichts
Ziffernméassiges erkennen lasst. Hahnebiichen aber niutet
die Bilanz an. Wo kommt es sonst noch vor, dass das
Aktienkapital mit den Hypothekenlasten und schwebenden
Verbindlichkeiten einer Gesellschaft zu einer einzigen
Position zusammengeworfen wird und dass demgegeniber
samtliche Vermdégenswerte der Gesellschaft, ohne jede
Spezialisierung: Immobilien, MobilieD, Forderungen, Vor-
rate, bereite Mittel usw. ebenfalls in einer einzigen Position
nachgewiesen werden? Diese Bilanz ist in Wahrheit eine
Farce. Man s;eht ihr direkt an, dass lediglich der gesetz-
lichen Pflicht nachgekommen werden sollte, dass es im
Ubrigen aber die GesellscbhaftleifuDg darauf angelegt hat,
diese Pflicht in einer Weise zu erfiullen, die ihren tat-
sachlichen Zweck illusorisch macht, die es den Interessenten,
etwaigen Einzelaktionaren, Kontokorrent-, Hypotheken-
Glaubigern usw. unméglich macht, Einblick in die Verhalt-
nisse der Gesellschaft zu gewinnen. Man kann den Hand-
bichern enlnehmen, dass die Baumwollspinnerei Riesa seit
1908 besteht und dass in ihrem Aufsichtrat neben ver-
schiedenen Fabrikbesitzern und einem Kommerzienrat ein
Jurist Sitz und Stimme hat. Dividenden hat die Gesell-
schaft niemals verteilt, auch nicht nach den mit dem
Jahre 1910 abgeschlossenen Baujahren. Das Kapital be-
trug bei der Grindung 750000 M und wurde im Jahre
1911 auf |1 Y™ Miil. <M erhdéht. Aus diesen Angaben kann
man entnehmen, dass dem Eigen-Kapi'al der Gesellschaft
in der letzten Bilanz weit mehr als das Doppelte, namlich
¢IU Miil. M an Schulden gegeniber standen, wobei nicht
ersichtlich ist, wieviel von diesen Schulden in Form von
Hypotheken konsolidiert ist. Prift man nun die Zuléassig-
keit dieser Bilanzveroffentlichung, so muss man auf den
§ 265 des Handelsgesetzbuches zuriickgreifen. Dieser Para-
graph besagt, dass nach der Genehmigung durch die General-
versammlung die Bilanz und die Gewinn- und Verlust-
rechnung unverzuglich durch den Vorstand in den Gesell-
schaftbiattern bekanntzumachen sind, und der Staubsche
Kommentar erlautert, dass die Verdffentlichung der Bilanz
so zu erfolgen hat, wie sie beschlossen worden ist. Da-
nach wiirde es also in der Macht der Generalversammlung
und, wenn diese durch Aktieneinfluss der Verwaltung be-
herrscht wird, in der Macht der Verwaltung einer Gesell-
schaft liegen, die Bilanz in der Generalversammlung in
einer Form beschliessen zu lassen, wie sie der Gesell-
schaftleitung bzw. der Aktienmajoritat aus irgendwelchen



Interessen fir die Art der Verdffentlichung genehm ist.
Die Bestimmungen des Handelsgesetzbuches, die sich mit
der Findung der Bilanz, mit ihrer sachlichen Zusammen-
stellung befassen, scheinen unter Umstédnden nicht ohne
weiteres flr die Frage der Art der Vetoffentlichung in
Betracht zu kommen. Es ist wohl selbstverstandlich, dass
auch die Baumwollspinnerei Riesa alle Bestimmungen des
Handelsgesetzbuches Uber die Art der Herstellung der
Bilanz sorgféltig beobachtet hat, dass nach dieser Richtung
keine Versdumnisse begangen worden sind. Denkbar ist
weiter, dass die Gesellschaft den Aktionaren in die Einzel-
heiten der Bilanz Einblick gegeben hat. Der Oeffent-
lichkeit aber wild dieser Einblick vorenthalten und es
scheint, dass praktisch gegen diese Art der Bilanzpubli-
kation nichts zu machen ist, wenigstens so lange nicht,
so lange sich nicht irgendein Aklieninteressent der Gesell-
schaft beschwert fiuhlt. Wie aber auch die Rechtslage
sein moge: dass es im hochsten Grade unzweckmassig
ist, die Bilanz einer sehr stark mit fremden Geld arbeiten-
den Gesellschart so aufzumachen, wie es die Baumwoll-
spinnerei Riesa tut, ist selbstverstéandlich. Der Zweck
der Veroffentlichung wird praktisch illusorisch gemacht.”

Fraulein I da Uth-

Dusseldorf schre bt

mir: ,lch habe in dem flinften Aufsatze der Artikelserie
aus dem New Yorker Geschéftsleben von Max Boldt-
Schlawe,'(Plutus Seite 129ff.) welcher Schaufenster und Ver-
kauferinnen behandelte, mancherlei gefunden, was meinen
Widerspruch herausfordert, und begrlisse es dankbar, dass mir
Gelegenheit gegeben wird,'auch meineBeobachtungenjenseits
des grossen Teiches in den Jahren 1911 und 1912 mit-
zuteilen. Es ist eine ganz subjektive Auffassung, dass die
Personalfrage bei uns in. Deutschland geldst ist, die wohl
kein Warenhaus und keine Fortbildungschule teilt. Und
es ist unrecht, in Bausch und Bogen zu sagen, dass die
deutschen Geschaftsangestellten mehr Strebsamkeit besitzen,
wissbegieriger sind und mehr Initiative besitzen. Denn
meines Erachtens hat diese Eigenschaften gerade der
Yankee auch, allerdings manchmal verbunden mit einer
verbluffenden Oberflachlichkeit. Die Entsendung einer
Autoritat nach Deutschland ist kein Beweis, dass unsere
hygienischen Einrichtungen und die der geschéftlichen
Ausbildung unbedingt vorbildlich sind. Ich habe Wasch-
raume, Toilettenzimmer, Ruherimmer fiir die Angestellten
weiblichen Geschlechts gesehen, hygienische Trinkgelegen-
heiten u. a, die ganz im Gegenteil fur uns vorbildlich
sein sollten. Oder haben wir ein Gesetz, wonach ein
gemeinsames Handtuch, ein gemeinsamer Trinkbecher ver-
boten sind? In ganz wenig Schulen haben wir die
hygienischen Bubblefountains, die driben die Regel sind,
natiirlich auch in Warenhausern. Wir durfen nicht ver-
gessen, dass auch wir Autoritdten oder solche, die es
werden wollen, nach Amerika entsenden, um das Gute,
was die Yankees vielleicht uns voraus haben, auch kennen
zu lernen. Ich erinnere an Kerschensteiner, der noch
kurzlich driben war, an Dr. Kuypers, der im Auftrag der
Regierung die Weltausstellung in St. Louis besucht hat,
an Thyssen, der zwei Leute heriibergeschickt hat, um das
amerikanische Fortbildungschulwesen kennen zu, lernen.
Ganz unverstandlich ist mir die Beschreibung der Ver-

New Yorker Geschaftsleben.

kauferinnen. ich weiss, dass die grossen Warenhauser
Wamamaker, Altman, Gimbel Bros, R. H. Maci & Co.,
Abraham Strauss & Co. in Brooklyn u, a, um mit etwas
zu beginnen, nicht nur schwarze Kleidung verschreiben»
sondern Halsbund dabei, dass einige Firmen nicht einmal
in dem entsetzlich heisse i Sommer freien Hals gestatten,
wahrend z. B. Gimbel und Maci im Sommer weisse
Flemdenblusen ohne jede Verzierung vorschreiben.
Und ich weiss, dass das Zuwideihandeln bei Abraham
Strauss Entlassung nach sich gezogen hat. .Female
employees are required to wear black excepting during
the summer months when white shirtwaists mty be worn.“
Wie cs bei Siegel, Cooper & Co. — einem grossen
Warenhaus dritten Ranges, — ist, kann ich nicht mit
Bestimmtheit sagen, nur muss ich allerdings sagen, dass
ich auch dort, trotz wiederholten Besuchs, niemals ,ge-
wagteste Dekolletees” gefunden habe. Und dabei besuchte
ich Warenhauser, um zu sehen und zu studieren und
nicht, um zu kaufen. Dass man jedes Geb&ude als
Heiratsmarkt und Schlimmeres gebrauchen kann, war mir
auch ohne amerikanisches Warenhaus klar und habe es
als typisch driben nicht empfunden. Was das Gummi-
kauen angeht, so muss man diese auch mir widerwartige Art
auf die Sitte des Landes schieben, die ich nicht be-
schonigen will, die aber nicht nur bei den Warenhaus-
angestellten herrscht. Aber auch darauf steht in guten
Warenhausern sofortige Entlassung, wahrend bei uns fir
Bonbonkauen nur eine Strafe von 1 M steht. Ueberdies
bin ich auch erstaunt, dass in einem Aufsatz, der so viel
Anregendes, z. B. uber Reklame, bringt, Uber das Personal
so abgeurteilt wird. Das Personal muss notwendigerweise
geschult sein, oder wie denkt es sich der Schreiber denn,
wenn e:n Geschaft in einigen Tagen einen Reklamevei-
kauf erledigen will mit Mengen, von denen wir sagen
wiirdeD, dass sie geradezu fabelhaft sind! Die obere
Geschéftsleitung schon in den mittelguten Warenh&ausern
in New York ist durchaus nicht so gleichgultig, wie es
scheinen mochte, und ist sie auch scheinbar nicht in die
Geschéaftsgeheimnisse eingeweiht: am Samstag wird genau
der Verkauf jeder einzelnen Verkauferin geprift, und
wenn sie weniger als ihre Vorgangerin geleistet hat, so
kommt mit der Auszahlung des Gehalts das gefiirchtete:
.We don't want you on Monday!* Und die gute Ver-,
kauferin, die in einigen Wochen besonders viel verkauft
hat, ruckt in die besser bezahlte Stelle ein. Ausserdem
ist das sehr gebrauchliche Pramiieren von schwierigen
Verkaufen eine gute Erziehung. Die Warenhauser sind
zum grossen Teil schon dazu (bergegangen, Ver-
kauferinnen nur anzustellen nach einem Examen, das
gewdhnlich zwei Stunden dauert. Man stellt die Be-
werberin hinter den Ladentisch, der Abteilungvorstand
beobachtet sie, und erst wenn sie durch ihre ganze Art
und Weise des Anfassens, der Behandlung von Kunden
ihre ,ablity* gezeigt hat, wird sie angenommen.
Allerdings haben die Warenh&user keine Lehrlingszeit in
unserem Sinne, sondern alle Angesteillen-werden vom ersten
Tage an bezahlt. Ideal ist die Vorbildung nicht, aber alle
Warenhauser haben eigeneF'ortbildungschulen, je nach dem
Rang des Hauses gute oder weniger gute und wochent-
liche Konferenzen, wo bestimmte Vorgédnge griindlich mit
den Angestellten besprochen werden. So haben Macy & Co.
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eine Fortbildungschule mit einer Lehrerin, die an erster
Stelle Verkaufen lehrt. Ebenso vermitteln Gimbel Bros,
kaufméannische Erziehung, bei der der richtige Verkehr mit
den Kunden gezeigt wird. Die Madchen miissen gedachte
Verkaufe eroffnen, leiten und abschliessen. Ausserdem
wird von seiten der Schulbehdrde in New York beabsichtigt,
jedem Warenhaus eine Fortbildunglehrerin zur Verfiigung
zu stellen, die unter Aufsicht der Schulbehorde dort unter*
richten muss. Zwischen der deutschen Idee des Fortbil-
dungunterrichts  und der  amerikanischen  bestehen
meines Erachtens zwei wesentliche Unterschiede.
Man will aus dem Kaufmannstand drilben gar nicht jeden
Jungen oder jedes Madchen mit dem Unterricht erfassen,
sondern man sucht aus den schon Angestellten geeignete
Kréfte heraus und diese, die gezeigt haben, dass sie sich
fur den Beruf eignen, bildet man auch beruflich aus.
TJeberdies ist die Ausbildung nicht zwangsweise und soll
es auch nicht sein. Man glaubt, die Schulen derartig aus-
bauen zu konnen, dass sowohl die Schiler wie auch die
Arbeitgeber im eigenen Interesse zum Schulbesuch drangen.
Zu diesem stehen Schule und Geschafte in steter Cooperation,
wie man denn alles Heil driben in der gemeinsamen
Arbeit sieht. Ich habe in Boston, der Zentrale des
Bildungwesens der Union, eine Schule gesehen, die
hauptsachlich durch die Mitarbeit eines Warenhausbesitzers,
Filene, zustande gekommen ist. In diese Schule — der
Kursus daueit 6 Monate — schickte Mr. Filene seine
tuchtigsten Verkauferinnen, die nur Montags und an Nach-
mittagen in der Praxis arbeiteten, aber volles Gehalt
bezogen unter der Bedingung, dass sie spéater bei Filene
weiterarbeiteten. Die Schule vermittelt Hygiene, Kennen-
lernen der Einrichtung und Verwaltung des Ladens,
Lagerkenntnisse {Farbenlehre, Gewebekunde etc.) Aus-
stellung von Verkaufszetteln, Rechnen, Registrieren u. s. f.
Als Wichtigstes galt aber das Lernen des Verkaufens als
Wissenschaft. Das Verkaufen wird geleitet wie eine
Lehrstunde im Seminar, d. h. Lehrerin und Schiler
beobachten einen gedachten oder wirklichen Verkauf,
kritisieren und stellen fest, warum ein Verkauf, wozu die
Warenhé&user den Schilerinnen Gelegenheit geben, zustande
gekommen ist oder nicht zustande kam. Dabei wird vor
allem Psychologie getrieben, um die Menschenkenntnis zu
erweitern. Filene hat denn auch ausserordentlich gute
Erfolge durch die Schule zu verzeichnen. So hat eine
seiner Verkauferinnen aus einer ganz unbedeutenden
Schuhabteilung dass grésste Schuhgeschaft Bostons gemacht,
eine andere hat eine Babyabteilung geschaffen, die in der
ganzen Union berihmt ist. Durch diese guten Eifolge
ist nun wiedeium die Schulbehodrde veranlasst worden,
sich dieses Untetrichts anzunehmen, und in den 6ffentlichen
Schulen ist bereits ein ahnlicher Unterricht eingefihrt
worden, der das Hauptgewicht auf das Verkaufen vor
Kritik legt. Wie das diiiben haufig ist, haben die Lehrer
nach einem gewissem Zeitraum an die fitheren Schiile-
rinnen Fragezettel geschickt, um zu erfahren, was diese
selbst von dem erteilten Untenicht halten. Ich habe
diese Zettel zum grossen Teil gesehen; sie alle sagen,
dass ihnen der Verkaufsunterricht die grossten Dienste
in der Praxis geleistet hat. Dabei muss man allerdings
nicht vergessen, dass eben stets Manner und Frauen aus
der Praxis bei den Schulen mitarbeiten und dass die

Warenhduser stets den Lehrerinnen gestatten, praktisch
bei ihnen zu jeder Stunde des Tages zu arbeiten.

Hgrr E
Schweizerische Schutzvereinigungzen. Ec‘iainger-

Charlottenburg schreibt: ,In der kleinen Schweiz rumort
es se.t den letzten Monaten ganz bedenklich. Man will die
Exportfahigkeit, die Exporttéligkeit heben und tatsachlich
sind Institute teils neu errichtet, teils den bestehenden an-
gegliedert worden in der Schweiz und in Sudamerika mit
dem klar und einzig ausgesprochenen Programm, die
Placierung von schweizerischen Fabrikaten in Uebersee zu
fordern. Als notwendige Folge dieser Bestrebungen, deren
Trager in erster Reihe Bankinstitute sind, hat sich die Not-
wendigkeit einer finanziellen Oigaoisation herausgestellt,
die die Interessen der einheimischen Kreditgeber wahren
soll. Eine solche Organisation ist schon deshalb fur die
Schweiz wichtiger als fur einen Grossstaat, weil die Schweiz
in ihren Mitteln, die sie gonvernemeatalen Vertretungen
im Auslande zuweisen kann, beschrénkt ist. Die zu_giner
Beratung zusammengetre'.encn Vertreter des schweizerischen
Bankgewerbes haben die Ausarbeitung eines Reglements
beschlossen, dass die sachgeméasse Erledigung von Fallen
gewahrleistet, bei welchen schweizerisches Kapital in einer
auslandischen Gesellschaft oder bei einem Staat investiert
ist, die den Ubernommenen Zahlungverpflichtungen ein
Schnippchen drehen wollen. Aehnliche Organisationen
bestehen in England und Frankreich, die Corporation of
foreign bond holders und die Association nationale des
porteurs de valeuts ctrangeres, aber diese Instituiionen sind
hauptsachlich fir Falle gedacht, wo es sich um 06 ffent-
liche Fonds handelt, wal.rend die schweizerische
Anstalt auch bei kaufméannischen Konkursen z. B. eingreifen
soll. Ja, es wird dieser Seite der Frage das Hauptgewicht
beigelegt, denn nicht mit Unrecht wird bemerkt, dass die
englischen und franzdsischen Institute bisher in Amerika
z. B, nicht gerade mit Erfolg aufgetreten sind mit .Ruck-
sicht auf Drago Doclrin, die den Grundsatz aussprichV dass
alle Angelegenheiten, die finanzielle Engagements amerika-
nischer S;aaten in Europa betreffen, den Vereinigten
Staaten von Amerika zur Austragung Uberlassen werden
mussen. Dass also die Schweiz nur eia Interesse daran
hat, eine Schutzveieinigung ins Leben zu rufeD, die vor
allem dann auftritt, wenn es sich um fremde . Privat-
werte, um stadtische und Provinzanlagen handelt, liegt
auf der Hand. Es wird grosses Gewicht darauf gelegt,
dass das Institut ein Archiv anlege, das genau Aufschluss
geben koénne Uber alle Werte und Firmen im Auslande,
die in Frage kommen kdénnten, damit jeder schweizerische
Interessent, bevor er sich Uberhaupt fur ein Gberseeisches
Geschaft erwarmt, genau wisse, was er von der Siche zu
halten habe. Natirlich rechnen die Initiatoren damit, dass
die Vertreter der Schweiz, im Auslande der Interessen-
vertretung des schweizerischen Bankgewerbes die weit-
gehendste Unterstiitzung angedeihen lassen werden. Man
ist in der Schweiz der Ansicht, dass dieser finanzielle
Zusammenschluss aller schweizerischen Banken zwecks
Forderung des schweizerischen Exportwesens von grosser
Bedeutung sein wird far das ganze Wirlschaftleben der
Schweiz und dass eine Konsolidierung der schweizerischen
Wirtschaftbcziebungen von dieser finanziellen Schutz-
vereinigung bestimmt erwartet werden kann.”



Myson schreibt: ,Ich hore jetzt in allen
Landen und in allen Blattern von der
eminenten Bedeutung des franzdsischen Akademikers Herrn
Lavisse sehr viel Wesens machen. Zu meiner inneren
Beschamung muss ich demgegeniber konstatieren, dass,
was mich selbst anbelangt, ich sehr wenig bis heute von
Herrn Lavisse wusste. Ich befinde mich den um soviel
mehr Wissenden gegeniber daher in einer schlechten
Lage, wenn ich mich trotzdem mit Herrn Lavisse zu be-
schéftigen unterfange. Aber insofern habe ich hierzu eine
gewisse Berechtigung, als ich gar nicht, wie die
Besprechungen in der Tagespresse, mich um den
Akademiker Lavisse kummern will; ich habe es nur mit
dem Politiker Lavisse zu tun! Diesen kenne ich erst seit
einigen Tagen aus einem politischen Elaborat, das aller-
dings nur deshalb ein solches Aufsehen erregte, weil es
der, wie es scheint, jedem Abcschitzen so wohlbekannte
Akademiker Lavisse geschrieben hat. Héatte es irgendein
braver Meunier oder Dumont verfasst, es wirde gar keinen
Effekt gemacht haben, denn sein Inhalt war mehr als
banal und nichts weniger als neu. Jeder normale Fran-
zose oder Russe hatte den Artikel im ,Temps“, der Herrn
Lavisse zum Verfasser hat, schreiben kénnen, denn jeder
von ihnen winscht die Entente mit England in ein festes
Kriegsbundnis umgewandelt zu sehen und verlangt, dass
Grossbritannien auf eine selbstédndige Politik verzichten
soll zugunsten des unbedingten Anschlusses an die russisch-
franzosische. Der Artikel ist also nichts wie eine politi-
sche Banalitat, aber wie in Deutschland ein banales Wort,
wenn es von einem Hochschulkatheder herabschallt, fir
den Ausspruch eines Weltweisen gilt, so scheint es auch
in Frankreich sich zu verhalten, wenn einer der ,Un-
sterblichen” toricht daherschwétzt. Nur dadurch lasst sich
das Aufsehen- erklaren, das die politischen Harmlosigkeiten
des braven Herrn Lavisse hervorrufen. Denn auffallend ist
héchstens das eine an ihnen, dass sie so gar nicht von
jener Urbanitat (auf ,deutsch“: -Takt) Zeugnis ablegen,
deren sich die Gelehrten allerorten so gerne mit der ihnen
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wohlanstehenden Bescheidenheit rihmen. Herr Lavisse
findet es namlich fur notwendig, den gepfefferten Angriff
auf England, den er im ,Temps“ loslasst, Kénig Georg

just in dem Augenblick als ein Xenion zu Uberweisen, wo
dieser sich anschickt, seine Koffer zu packen, um in Paris
seine Visite zu machen. Die Franzosen haben bekannt-
lich, wenn man ihrer eigenen Schatzung trauen darf, die
Hoéflichkeit und den guten Ton in Erbpacht genommen.
Vor vielen Monaten habe ich einmal in dieser Zeitschrift
ausgefuhrt, wie es einer der feinsten Schachziige der
britischen Politik war, in die Triple-Entente einzutreten,
d. h. ohne jedes Obligo, mit den alten Feinden Englands,
vor allem mit Russland, in einem illegitimen Verhaltnis zu
stehen, dem der formelle Bund mangelt. Auf illegitime
Verhaltnisse nehmen ja Manner wie Staaten oft viel mehr
Rucksicht als auf legitime; gerade die Nichtbindun; zwingt
zu erhdhter Aufmerksamkeit, namlich den begehrenden
Teil, und diesen stellt in der Triple-Entente der Zweibund
dar. England ist jeder Furcht ledig, da es Russland stets
unter Kontrolle hat, in Asien das Zarenreich eine ziel-
bewusste antienglische Politik fihren zu sehen, und es ist
immer imstande, den Ausbruch eines ihm unwillkommenen
Krieges zu verhindern, dadurch, dass es den Entente-
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freunden seine Hilfe nicht zusagt. Will es aber gegen
irgendeine Dreibundmacht ,imponierend“ auftreten, so
braucht es bloss ein Stichwort zu sagen, und an der Newa
und an der Seine schlagt man sofort drohend mit der
Faust auf den imagindren Tisch, an dem die europaische
Diplomatie Platz genommen hat. Dabei aber steht es den
Ministern Sr. britischen Majestat vollig frei, eine Entente
auch mit anderen Mé&chten einzugehen, falls sie dies fur
erforderlich halten. Der Zweibund ist also an England
gebunden, wenn er es auf seiner Seite halten will, Eng-
land aber kann tun und lassen, was es will. Diesen
Meisterstreich der englischen Diplomatie erkennt man jetzt
endlich, jetzt, wo man gewissen Planen in Petersburg und
Paris nachdenkt, in all seinen Konsequenzen in Frankreich
und Russland, und die Naivitat des Herrn Lavisse gibt
von den getduschten Hoffnungen die klagliche Kunde, und
dieser ,Akademiker, wie alle seine russischen und fran-
zosischen Freunde verlangen nunmehr von England, es
solle flugs sich dem Zweibund mit Leib und Seele, wie
Faust dem Mephisto, verpflichten. Nun, sie haben ihre
Antwort erhalten, sie ist rund, nett und zweifelsohne aus-
gefallen: man hat den beriihmten Lavisse und seine minder
berthmten Freunde glatt mit ihrem Ansinnen abgewiesen,
und zwar mit einer Motivierung, die recht wenig schmeichel-
haft fur die lieben Ententefreunde sein muss. England
denkt gar nicht daran, seine bequeme Position aufzugeben;
so lange es in ihr sich befindet, wird ihm von allen Seiten
die Cour gemacht, und es ist fast ausgeschlossen, dass ein
grosser europaischer Krieg wieder seinen Willen ausbricht.
Die britischen Staatsmanner muissten auch wirklich die
politische Einsicht von franzdsischen Akademikern besitzen,
wenn sie ihren so vorteilhaften Standpunkt wechseln wollten.
Bei der Debatte, die sich an den ,Tempsartikel* des Herrn
Lavisse anknipfte, hat die englische Presse aus beiden
Lagern sich ungemein liebenswirdig tber Deutschland und
seine Politik ausgesprochen. Das kann uns nur freuen,
aber unsere Gelehrten werden doch gut tun, nicht, wie
ihre franzdsischen Kollegen, allzu kihne Hoffnungen und
Erwartungen hieran zu knupfen. Die englische Politik ist
wandelbar wie der Mond, und der giosste Brite, Shake-
speare, gibt den sehr beherzigenswerten Rat, beim wandel-
baren Mond nicht zu schwéren. W ir wollen es daher auch
nicht bei der wandelbaren englischen Liebe tun!®

Gedanken (ber den Geldmarkt.

Die Stellung des franzésischen Marktes innerhalb der
monetaren Gesamtsituation ist zurzeit das eigentlich
Bemerkenswerte au den internationalen Geléverhaltnissen.
Schon seit dem Hohepunkt der Balkankrisis macht der
pariser Markt mit kurzer Unterbrechung durch besonders
knappe Haltung von sich reden, und auch die etwas
gewaltsamen Dispositionen fallen auf, welche die fran-
zosische Bankwelt im Einvernehmen mit dem dortigen
Zentralinstitut zur Heranziehung und Konservierung des
Goldes trifft. An dem grossen Umschwung, der sich seit
Jahresbeginn speziell in Deutschland und England aus
der steifen HaltuDg des Vorjahres zu einer umfassenden
Abundanz vollzogen hatte, hat Frankreich am aller-
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Vlan notiere auf seinem Kalender vor.L)

Disseldorfer Bérse. — Ironmonger-Be-

Ereita richt. — Reichsbankausweis. — G.-V.:

24 A%i,l Boden-Gesellschaft am Hochbahnhof

- AP Schonhauser Allee, Chemische Fabiik
43/840 ; - N

Heyden, Kammgarnspinnerei Stohr,

Siudwestafrikanische  Bodenkredit-Ges.

Reichsbankaus.— Dekadenausweis- Fran-
zosen, Lombarden. — G.-V.: Bochumer
Bergwerks - Akt. - Ges., Rombacher
Huttenwerke, Deutscher Eisenhandel
Akt.-Ges., Kupferwerke Deutschland,
Duxer Kohlenverein, Fritz Schulz jr.
Akt. - Ges., Lederfabrik Hirschberg,
Disseldorf-Ratinger R6hrenkesselfabiik,
Daimler Motoren-Gesellschaft, Ober-
schlesische Eisenindustrie, H. Meinecke
Akt.-Ges., Maschinenfabrik Badenia,
Spinnerei und Weberei Huttenheim-
Benfeld, Land- wund Seekabelwerke
KoIn-Nippes, Lokomotivfabrik Krauss
& Co., Afrikanische Kompagnie Berlin,
Heinrich Lapp Akt.-Ges., Deutsche
Ton- und Steinzeugwerke, Spinnerei
Vorwarts, Eisenhitte Silesia, Bergisch-
Markische Industrie-Ges., Friedrich
Wilhelm Lehensver«iehernnes-Ges.

Essener Boise. — Piamienerklaruug Berlin,
Hamburg, Wien, Brissel. — G.-V.:
Wasserwerk fur das nérdlich-westféalische
Kohlenrevier, Berliner Dampfmihlen
Akt.-Ges., Lothringer Eisenwerke i. L.,
l\z/lfn;a?”, Linke Hofmann-Werke, Leonhard Tie'gz
4 Akt.-Ges ,Dusseldorfer Maschinenfabrik
8710 Losenhausen,Koch- AdlerNabmaschinen-
fabrik, Deutsche Maschinenfabrik Duis-
burg, Zellstofffabrik Ragnit, Dittmann-
Neuhaus, Gabriel Bergenthal, Berliner

Eispalast.

Dusseldorler Bérse. — Ulnmoiiquidation
Berlin, Hamburg, Wien; Pramien-
erklarung Frankfurt a. M.; Reports
Brussel. — G.-V.: Eisenwerk Kraft,
Paucksch Maschinenfabrik und Eisen-
giesserei, Akt.-Ges. Frister & Rossmann,
Hermann Lohnert Akt.-Ges., Th. Gold-
Dienstag, schmidt Akt.-Ges., SaganerWollspinnerei
28. Apiil und Weberei, Aschinger Akt.- Ges.,
4% % Vereinigte ehern. Fabriken Zeitz, Che-
mische Fabrik Goldenberg-Geromont,
Ottensener Eisenwerk, Lothringer Port-
land Cementwerke, Preussische Feuer-
versicherungs-Akt.-Ges. — Schluss der
Einreichungfrist Aktien Favorite Record
Akt.-Ges. Schluss der Umtauschfiist

Aktien Bergisch Markische Bank.

Sonnabend,
25. April

47s%

* Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer iber alle fir ihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a, ber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner linden die Interessenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
den Zeitungen achten miissen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
lassen. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in
Berlin vom selben Tag des Vorjahres.
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Mittwoch,
29. April
4% %

Donnerstag,
30. April

47s%

Freitag,
1. Mai

5%

Sonnabend
2. Mai

5%

| Essener Bodrse. —  Pramienerklarung

j

Paris. — G.-V.. Gummiwarenfabrik
Voigt & Winde, Akt.-Ges. Schaeffer &
Walker, WirifembergischeMetallwaren-
fabrik, Suddeutsche Immobilien-Geseli-
schaft, Ges. fiir Lindes - Eismaschinen,
Lokal-Eisenbahn Miunchen, Koéln-Neu-
essener Bergwerksverein, Nordstern
Lebensversicberungs - Ges., Zellstoff-
fabrik Waldhof, Joh. Girmes & Co,
Norddeutsche Holzindustrie Konigs-
berg.

Essener Borse. — Ironage-Bericht. —

Bankausweise London, Paris. Liefe-
rungtag Berlin, Hamburg. Ultimo-
liquidatioD Paiis, Frankfurt a. M., Brissel.
— Bericht der Wolldeputation. — G.-V.:
Aplerbecker Aktien - Verein f. Berg-
bau Zeche Margarete, Elektrizitats-
Lieferungs-Gesellschaft, Mix & Genest,
Alkaliwerke Ronnenberg, C. Lorenz
Akt.-Ges., Preussisches Leihhaus, Ber-
liner Holzcomptoir, Akt.-Ges. Weser,
Norddeutsche Cellulosefabrik, Oelwerke
Stern-Sonneboin, Westdeutsche Kalk-
werke, Lolat - Eisenbeton - Akt. - Ges.,
Terrain- u.Bauges. Minchen-Ost, West-
deutsche Sprengstoffwerke, Versiche-
rungs-Ges. Thuringia Erfurt, Akt.-Ges.
Sydvarangar Christiania, Hein, Leh-
mann & Co, Metallwarenlbr. Baer &St in,
Polyphon Musikwerke Leipzig. J. Bru-
ning & Sohn, Meierei C. Bolle, Sud-
deutsche Donau-Dampfschiff-Ges., Con-
cordia Kdlnische Lebensversicherungs-
Ges., Chemische Fabiik Buckau. —
Schluss des Bezugsrechts Aktien Allge-
meinen Lobal-Strassenbahn.

Dusseldorfer Borse.— ironuionger-Bericht.

— April-Ausweise Gr. Berliner Strassen-
balm, Allgemeine Berliner Omnibus-Ges.,
Elektrische Hoch- u. Untergrundbahn,
Hamburger Strasseneistnbahn, Ham-
burg- Altonaer Centralbahn. — Betliner
Getreidebestéande, Hamburger Kafee-
vorrate. — G.-V.: Fritz Andree & Co.,
Dessauer Strassenbahn, Ver. Harzer
Portland Cement- u. Kalkindustrie,
Zehlendorf West Terrain-Akt.-Ges. —
Schluss der Einreichungfrist Aktien
Lubecker Oelmihle Akt.-Ges., Aktien
Maschinenbau-Ges. Starke & Hoffmann.

[ Bankausweis New York. — MeichsOank-

ausweis. — R.-V..’Petersburger Diskont-
Bank, Deutsch-Atlantische Telegraphen-
Ges., Farbenfabriken vorm. Friedr.
Bayer & Co., Akt.-Ges. f. Anilinfabri-
kation, Badische Anilin- u. Soda abrik,
Stahnsdorfer Terrain - Akt. - Ges. am
Teltowkanal, Miller Speisefett Akt. Ges.,
Maschinenfabrik Buckau, Habermmn &
Guckes, Lokal - Eisenbahn, Berliner
Spediteui-Verein, Teutonia Versiche-
rungs-Ges. Leipzig, Mechanische We-
berei Linden. TupetenindustrieAkt.-Ges.

Ausserdem zu achten aut:

Geschéaftsberichte Nobel Dynamit,
Lubeck-Biichener Eisenbahn.

Zulassungantrage (in Mill. 4i)\

Berlin: 2 Aktien Oppeln-Frauendorfer
Portland Cementwerke, 25 neue Aktien
Diskonto-Commandit-Anteile, 1,2 Aktien
Schlesische Miuhlenwerke, 10 Stamm-
aktien Neckarwerke, 20 Vorzugsaktien



Ues.. f. Elckir.sche Hoch- u. UdUi-
grundbahnen, 12 5% Obi. Eisenwerk
Kraft, 12 Rbl. neue Aktien Peters-
burger Internat. Handelsbank. Frank-
furt a M.: 25 5% Anl. Dentsch-
Luxemb. Bergw.- u. Hutten-Ges., 10
4% Pfdbr. Wiirttemb. Hypothekenbank.
Hannover: 0,841 Aktien Hanno-
versche Aktien Gummiwaren-Fabrik.
Stuttgart: 10 4% Hyp.-Pfdbr. Wtirt-
tembergische Hypoth. - Bank. Ham-
burg: 15 5% Obi. Elektrische Licht-
u. Kraftweike, 134,3 412°/0 Budapester
Stadlanl. Leipzig: 3 % Obi.
Thir. Gas-Ges., 5,5 Aktien Vereins-
bank Zwickau.
Verlosungen:

1. Mai: 3% Belgische Comm.-Cre-
dit 100 Frcs. (1868), Braunschweiger
20 Tlr (1868), Genueser 150 Lire (1869),
Hollandische Weisse Kreuz 10 Gld.
(1888), Italienische Gesellschaft v. Roten
Kreuze 25 Lire (1885), 3% Lutticher
100 Frcs. (1860), 5% Oesterreichische
500 Gld. (1860).

wenigsten teilgenommen, und der Kontrast zwischen
Paris und den Ubrigen monetéren Zentralpunkten ist im
Laufe dieses Jahres eher noch scharfer geworden. Zurzeit
wird tagliches Geld an der Seine mit etwa 4 % bewertet,
wahrend Berlin und London den Satz auf 1J2—2%
normieren, der franzosische Privatdiskont stellt sich auf
zirka 234% gegen 2¥i % in Berlin und Xio °/o in London.
Die Ursachen dieser so speziellen Entwicklung liegen
nicht ohne weiteres klar zutage. Bekanntlich lastet auf
der pariser Bdérse und dariber hinaus auf dem ganzen
franzésischen Erwerbsleben zurzeit eine ziemliche Depression,
die teilweise durch die Ungewissheit hetvorgeiufen ist,
in welcher Weise die im Vordergrinde des Kampfes der
politischen Parteien stehende Sieuerfrage ihre LOsung
finden wird, auch drohen neue Formen der Steuererhebung,
die das Kapital aufs schwerste verstimmen wirden, und
auf der andern Seite stehen gewaltige Emissionen zur
Befriedigung der staatlichen Bedirfnisse bevor. Ein
starker Druck ruht ferner auf dem franzdsischen Kapital-
markt durch die ausserordentlichen schweren Verluste,
die der Besitz vieler sudamerikanischer und russischer
Werte dem Publikum gebracht hat. Die Intetventiors-
tatigkeit der Banken, die lur die Werte aus solchen
Emissionen in grosstem Umfange erforderlich wurde, hat
ganz erhebliche Mittel gebunden, deren Fehlen sich in
dem pariser Markt jetzt stérend bemerkbar macht.
Ausserdem mag auch die gegenwartige Nervositat
und Unklarheit der Verhaltnisse dazu fiuhren, dass das
Grosskapital, speziell die Banken, sich zu besonders vor-
sichtigen Dispositionen veranlasst sehen und mit Hergabe
von Geldern in jeder Form stark zuriickhalten. Auch die
grossen Emissionen von Auslédndsanleihen, die vor der
Tur stehen (z. B. in nachster Zeit funfhundert Millionen
Francs neue Turken), mégen dazu beitragen, die Bewegung-
freiheit des pariser. Marktes im Moment zu hemmen.
Schliesslich spielen auch zweifellos die Dispositionen
Russlands bei der Unsicherheit des Marktes eine gewisse
Rolle. Die Petersburger Finanzverwallung hat aus der
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letzten Unterbringung von finfhundert Millionen Francs
Eisenbahn-Prioritdten einen erheblichen Zuwachs an Gut-
haben in Paris erhalten, von denen, wie es scheint,
bedeutende Summen in der letzten Zeit in irgendeiner
Form in Bewegung geraten sind. Wenn es auch von
russischer Seite abgeleugnet wird, so ist es doch recht
wabhrscheinlich, dass die augenblicklichen bedeutenden
Goldkaufe fir russische Rechnung in London teilweise
aus diesen Guthaben bezahlt werden. Auf der andern
Seite allerdings sieht es so aus, als ob die franzdsischen
Banken, teilweise veranlasst durch die alarmierenden
Nachrichten uber die Situation gewisser russischer Banken,
in grésserem Umfange Guthaben aus Russland zurick-
ziehen. Der eigentliche Effekt und Saldo dieser Bewegung
ist nicht recht ersichtlich. Immerhin scheinen grosse
Kapitalmrssen in Fluktuation geraten zu sein, wodurch
die Unsicherheit im. pariser Markt noch verscharft wird.

Der franzésischen Tendenz der Goldthesaurierung
kommt diese Konstellation allerdings sehr zu Hilfe. Unter
dem Einfluss der oben erwéhnten Zinsdifferenzen in Paris
und anderen grossen Platzen haben die fremden Devisen-
kurse an der Seine im allgemeinen einen scharfen Rick-
gang erfahren, vor allem Scheck London, das auf etwa
25.14t/2 gesunken ist und damit Goldentnahmen in London
moglich macht. Es sind auch aus der Bank von England
direkt einige Betrage schon nach Paris gegangen, dagegen
ist es den franzdsischen Kaufern noch nicht gelungen, bei
dem Wettbewerb um die Barrenankinfte erfolgreich zu
konkurrieren, da Russland durch die Zahlung des ausser-
ordentlichen Preises von — 77.9@Sjede Konkurrenz aus
dem Felde schlug. In London befurchtet man aber,, dass
die von Sudamerika nach London unterwegs sich be-
findenden Betrage durch franzésische Mehrgebote noch
abgelenkt werden und der Bank von England diese schon
als sicher angesehenen Zuflisse verloren gehen konnten.
Allerdings ist in den letzten Tagen wieder eine kleine
Steigerung des franzdsischen Wechselkurses eingetreten,
welche die Situation wieder mehr zugunsten Londons
wenden kénnte.

Die immer unbehaglicher werdende Situation der
Golifrage hat schliesslich jetzt in London zu einer geringen
Versteifung der Sétze gefuhrt und der Privatdiskont hat
sich von 178 auf 24/10% gehoben. Wenn auch die Bank
im letzten Ausweise durch Ruckflisse aus dem Inland
einen massigen Zuwachs ihres Barbestandes und Riickgang
des Notenumlaufs zu verzeichnen hatte, so hat sich doch
in der Frage der ausléandischen Goldkonkurrenz noch
nichts zu ihren Gunsten geéndert, und man betrachtet
besonders das Vorgehen Russlands mit grossem Unbehagen”
welches das ankommende Gold zu jedem Preise an sich
reisst, ohne im geringsten auf die dauernd schwéache
Haltung der Rubelvaluta Ricksicht zu nehmen.

Am heimischen Markt erscheinen nur ,die Vorgénge
am Devisenmaikt lemerkenswert, wo aus. den oben an-
gegebenen Grunden besonders die Davise Paris eine starke
Steigerung eifuhr. Auch Scheck London zeigt neuerdings
etwas anziehende Tendenz, dagegen bleibt die Rubelvalula

auch hier andauernd schwach. Justus.
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Uniworien U ff

(AlIfllti dieser Rubrik erwéhnten Biicher sind Ton jeder Buchhandlung des In* und Auslandes, ausserdem aber auch gegen
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu t«ziehen.)

Der Herausgeber des Plutus erteilt grundsétzlich keine Auskiinfte Uber die Soliditdt und den Ruf von Firmen sowie

Ober die Qualitdét von Wertpapieren. Alle hier wiedergegebenen Auskiinfte sind nach bestem Wissen und eventuell

nach eingehender Erkundigung bei Sachverstéandigen erteilt. Die Auskunfterteilung ist jedoch eine durchaus freiwillige
Leistung des Herausgebers, fur die er keinerlei vertragliches Obligo uUbernimmt.

G. D. in Pforzheim. Anfrage: ,lch erlaube Volkswirtschaft, in Plilferdings: Finanzkapital. Einige
mir die hoil. Anfrage, ob lhnen ein Werk dber W irt- Bemerkungen tber die Politik der Notenbanken in Krisen-
schaftskrisen und Uber groRe Vermogen bekanntist.* zeiten finden Sie inBagehot's: Lombardstreet. 2. Ueber

Antwort: 1. Aus der sehr umfangreichen Krisen- groBe Vermégen und ihre Entstehung orientieren Sie sich
literatur nenne ich Ihnen: v. Bergmann: Die Wirt- in Schmidt-W eiRenfels: Geschichte des modernen
schaftskrisen (M. 9.—), Fischer: Das Problem der Wirt- Reichtums in biographischen und sachlichen Beispielen.
schaftskrisen im Lichte der neuesten 6konomischen For- Richard Ehrenberg: Das Zeitalter der Fugger (2 Bde.)
schungen (M. 1.80), Rost: Ueber die Ursachen und das Dr. Aloys Schulte: Die Fugger in Rom; ferner finden
Wesen unserer heutigen Wirtschaftskiisis (M. 1.—), Sie viele wertvolle Angaben in den Festschriften der
Diehl-Mombert: Ausgewéhlte Lesesticke, Bd. VII Bankfirma Eichborn & Co. sowie des Hauses Krupp.
Wirtschaftskrisen, Brezigar: Vorboten einer Wirt- Ziehen Sie auch hinzu die Literatur (iber die Rothschilds,
schaftskrisis Deutschlands, Tugan-Baranowsky: Studien wie v. Scherb: Geschichte des Hauses Roihschild, John
zur  Geschichte und Theorie der Handelskrisen in Raves: The Rothschilds, the financial rulers of Nations,
England, W irth: Geschichte der Handelskrisen (augen- Ignaz Balla: Die Rothschilds, ferner Lenz & Unholtz-r
blicklich im Buchhandel vergriffen), Bernhard: Krach, Geschichte des Bankhauses Gebr. Schickler. Weiter
Krisis und Arbeiterklasse, Weber: Einige Ursachen der finden Sie tber die Entstehung moderner groRer Ver-
Wiener Krisis vom Jahre 1873. Beitrage zur Krisen- mogen zahlreiche Angaben in Rudolf Martins: Jahrbuch
lehre finden Sie ferner in Schmollers: Grundri? der der Millionare.

Plutus-Archiv.

CRBefe uni oHnNngcffcil'fe.
(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

88 119, 138» 158 BGB. IV. Kammer vom 3. April 1914)) — Auch das Reichs-
Pensionskasse fur Angestellte. Der Klager gericht halt den Ausschluss der Ruckforderung gezahlter
verlangt die Beitrdage, die er fur die bei der Beklagten Beitrdge fir zuléssig  (Juristische Wochenschrift 1912
bestehende Pensionskasse gezahlt hat, zurlick; er wirde S. 69 Nr. 5). Aber das Kaufmannsgericht hatte im vor-
sonst, da er jetzt ausgeschieden sei, die Beitldge ganz liegenden Fale noch auf die Behauptung, die Kasse hatte
umsonst gezahlt haben. Ausserdem sei ihm gesagt worden, als Ersatzkasse fur die Angestelltenversicherung zugelassen
die Kasse werde als Ersatzkasse fiir die Reichsversicherung werden sollen, eingehen missen. Es wére zu prifen ge-
zugelassen werden; das sei aber nicht geschehen. Die wesen, ob, da die Zulassung nicht erfolgt sei, der Klager
Beklagte beruft sich auf die Kassensatzung, nach der Bei- seinen Beitritt nicht wegen Irrtums héatte anfechten kdénnar,
trdge nicht zuriickgezahlt werden. Das Gericht weist die oder ob nach der Sachlage nicht Uberhaupt anzunehmen
Klage ab; die Ruckforderung sei unberechtigt; denn sie gewesen sei, dass er nur unter der Bedingung, dass die
sei durch die Satzung ausgeschlossen. (Urteil der Kasse Ersatzkasse werden werde, beigetreten sei.

Qteue B ,\ix<xt\xx her (pofltenurffciSafi unfc U ff (RecfSfe.
(Der Herausgeber des Plutus behalt sich vor, die hier aufgefiihrten Eingdnge an Neuerscheinungen besonders ra
besprechen. Vorlaufig werden sie an dieser Stelle mit ausfihrlicher Inhaltsangabe registriert.)

(Alle in dieser Rubrik erwahnten Biicher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.).

Die Aktiengesellschaft. Die Rechte der Aktionare, Das Steuevprivileg der Lehrer. — Welche Lehrer
die Pflichten des Vorstandes und des Aufsichtsrats. sind von der Gemeindesteuer be'reit und welche nicht?
Von Dr. jur. Martin Friedlander. Preis brosch. — Die nicht das Steuerprivileg geniessendea Lehrer. —
2,50 M. Berlin 1913, Haude & Spenersche Buch- Die Einquaitierunglast. —; Die Kehrichtsteuer. — Der
handlung Max Paschke. Wasserzins. — Noch andere Kommunallasten. — Ver-

Die Aktiengesellschaft und die Entstehung der Aktionéar- jahrung und Verwaltungstreitverfahren.

rechte. — Die Rechte der Aktionare. — Die Pflichten Der Arbeitskampf der englischen Eisenbahner im

Von Vorstand und Aufsichlrat. — Die Kommanditgesell- Jahre 1911. Mit einem einleitenden Ueberblick tber

schaft auf Aktien. — Die Hauptvorschriften des Aktien- die allgemeinen Ent Wicklungstendenzen in der heutigen

rechts nach dem Handelsgesetzbuch. englischen Atbeiterbewegung. Von Dr. phil. Char-

Unsere Richter und die Rechtsprechung. Eine lotte Leubuscher. Heft 174 der Staats- und sozial-
wohlmeinende Kritik im allgemeinen Volksinteresse. wissenschaftlichen Forschungen. Herausgegeben von
Von Dr. Justus Ernst. Preis brosch. 1,— M. Leipzig Gustav Schmoller und Max Sering. Pieis geh.
1913, Verlag von O. Gracklauer. 3,-j- M. Minchen und Leipzig 1913, VerDg von

Die Kommunallasten der Lehrer. Nach den neuesten Duncker & I{umblot.

Bestimmungen Lehrern und Verwaltungsbeamten dai- Die in den jungsten ArbeitkAmpfen hervortrelenden
gelegt. Von Arnold I-lirtz, Rektor a D. in Koln. Eutwicklungtendenzen. Die sozialistische Schulung der.
Preis brosch. 1, M. Ko&ln 1913, Vetlag und Druck englischen Arbeiterschaft. — Bekehrung der, 6ffentlichen

von J. P. Bachem. Meinung und der Regierung zu staatssozialistischen Mass-
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nahmen. — Dgr Arbeitkampf der englischen Eisenbahner

im Jahre 1911. — Die englischen Eisenbahngesellschaften

als Arbeitgeber. — Die Geweikvereine der Eisenbahner.

— ' Der Arbehkampf. — Die Haltung der Regierung

wahrend des Arbeitkampfes der Eisenbahner. — Die Er-

eignisse nach dem Streik und der Ausblick in die Zukunft.

Die Tuberkulosesterblichkeit der Lehrer nach
den Erfahrungen der ,Sterbekasse deutscher
Lehrer® zu Berlin. Bearbeitet von Friedrich
Lorentz, Vors. d. ,Vereinigung fir Schulgesundheits-
pflege des Berliner Lehrervereins“. Preis brosch. 75 Pf.
P. Johannes Miller Verlag fur Schulhygiene.

Das Gesetz uUber den einmaligen ausserordent-
lichen Wehrbeitrag. Herausgegeben vom A. Schaaff-
hausenschen Bankverein.

Wer bat Wehrsteuer zu zahlen? — Wovon ist Wehr-
steuer zu zahlen? — Wieviel ist zu zahlen/ — Wann ist
zu zahlen? - Wer ist zur Abgabe der Vermogens-
etklarnog verpflichtet?

Die Statistik im Fabrik- und Warenhandelsbetrieb.
Von Dr. Albert (Jaimes, Prof. a d. Akademie iir
Sozial- und Handelswissenschaften zu Frankfurt a M.
3. Auflage. Preis in Leinen gebd. 4,20 M. 1913
Verlag von A. Gloeckner in Leipzig.

Die Organisation der Statistischen Abteilung und die
Technik der Statistik in der privatwirtschaftlichen Unter-
nehmung. — Die privatwirtschaftliche Statistik. «— Die
statistische Abteilung. — Die Technik der Statistik. —
Die statistische Beobachtung. Die statistischen Tabellen.
— Die rechnerische Bearbeitung der statistischen Zahlen.
Die Veranschaulichung der Statistik durch die graphischen
Darstellungen. — Die einzelnen Gebiete der Statistik in
der privatwirtschaftlichen Unternehmung. — Uebersicht,
— Die Vermogeusstatistik. ¢ Lie Statistik der Gewinne
und der Verluste. — Die Kassa- und die Finanzstatistik.

- Die Beamtenstatistik. Die Arbeiter- und die Lohn-

statistik. — Die Statistik der Beschaftigung. Die Lager-

statistik. — Die Statistik des Verkaufs. — Die Unkosten-
statistik. — Die Pabrikationsstatistik. — Die extreme

Statistik.

Aufgaben und M ittel der staatlichen Verwaltung
der direkten Steuern in Oesterreich. Von Dr.
Paul Grunwald, Ministenalvizesekreiar im k. k. Fi-
nanzministerium Preis 3,00 Kr. Wien 1913, Manzsche
k. u. k. Hof-Verlags- und Universitats-Buchhandlung.

Die Bedeutung der direkten Steuern und ihrer Ver-
waltung. — Aufgaben, Mittel und Organisation der Ver-
waltung der direkten Steuern im allgemeinen. Aufgaben
und Mittel bei der Verwaltung der staatlichen direkten
Steuern in Oesterreich. — Veranlagung. — Strafverfolgung.
— Einhebung und Exekution. — Funktionen der staat-
lichen Verwaltung der direkten Steuern auf dem Gebiete
des Zuschlagswesens. Finanzpolitische Ergebnisse. —
Organisation der Verwaltung der direkten Steuern in
Oesterreich.

Die Ruhrhéafen, ihre Industrie und ihr Mandel.
Von Dipl.-Handelslehrer Joh. Kempkens D. H. H. C.
Preis brosch. 5,60 M. Bonn 1914, A. Marcus & E.
Webers Verlag (Dr. jur. Albert Ahn).

Die Entwicklung der Ruhrhafen. — Die einzelnen
Haienteile und die Besitzverhallnisse. — Die Verkehrs-
entwickung im allgemeinen. — Die Privath&afen insbesondere.
— Die Ruhrbafen und die Industrie. Die Huttenindustrie.
— Die eisenverarbeitende Industrie. — Die Kohlen-

industrie. Die Miuhlenindustrie. — Die Ruhth&afen und

der Handel. — Der Getreidehandel. » Der Holzhandel.

— Der Petroleumhandel.

Statistik. Von Prof. L)r. Sigmund Schott. 442.
Bandchen ,Aus Natur und Geisteswelt®. Sammlung
wissenschaftlich - geneinvers’andlicher Darstellungen.
Preis geh. 1,— M. gebd. 1,25 M. 1913, Druck und
Verlag von B. G. Teubner in Leipzig und Berlin.

Wesen und Aufgabe der Statistik. — Die Trager der
Statistik. — Gewinnung und Ausbeutung des Zahlstoffs.
—a Die Aufmachung der Ergebnisse. — Die Vereinfachung

der Ergebnisse. Die Deutung der Ergebnisse — Haupt-
gebiete der Sozialstaustik. Einige Jahreszahlen zur
Entwicklung der Sozialstatisiik, vornehmlich in Deutschland.
Berliner Monatskurse. X.Jahrgang. Tabellarische
Zusammenstellung sédmtlicher Notierungen der
Berliner Fondsbdrse. Nach amtlichen Fest-
stellungen im Dezember 1913 mit héchsten und
niedrigsten Kursen, Aktienkapital, Obliga-
tionenkapital, Reserven, Zinsterminen, Emis-
sionshaus und Dividenden der letzten 10 Jahre.
Herausgegeben vom Verlag der Berliner Monatshefte
G. m. b. H. Berlin W. 35. Abonnement pro Quartal

3,50 M.
Die Gefahren des Bergbaus und die Gruben-
kontrolle im Ruhrrevier. Von Dr. Richard
Poller. Preis geh. 4,- M. Miinchen 1914, Verlag

von Duncker & Humblot, Leipzig.

Die technisch-natirlichen Gefahren des Bergbaus und
die zu ihrer Bek&mpfung im Ruhrrevier bestehenden Vor-
schriften. — Die Aus- und Vorrichtung. — Der Abbau.
Die Forderung unter Tage und die Fahrung. — Die Be-
leuchtung. — Die Grubenwetter. — Die Grubenkontrolle
und ihre Praxis im Ruhrrevier. — Die staatlichen Organe
der Grubenkontrolle. Die Organe der Grubenkontrolle
aus den Kreisen der Betriebsbeamten. — Die Organe der
Grubenkontrolle aus den Kreisen der Arbeiter. — Die
Wetterménner und die Ortsédltesten. — Die Sicherheit-
manner.

Wirtschaftstatistische Monatsberichte. Heraus-
geber: Richard Calwer. Jahrgang 7, Dezember 1913,
Nummer 12. Geschéftsstelle W. 50. Bezugspreis 15,— M
pram. fur das Quartal.

Zusammenfassender Ueberblick. — Produktion. —
Arbeitmarkt. — Reigbau und Hitten — Metalle und
Maschinen. — Landwirtschaft. — Nahrung- und Genuss-
mittel. — Textilgewerbe, Bekleidung. — Baugewerbe,
Steine und Erden. — Uebrige Gewerbe. — Geldmarkt. —
Auswartiger Handel, Verkehr. — Konsum, Preise. —

Nachtrage, Berichtigungen.

Graphische Tabellen und finanzielle Mitteilungen
der Bankfirmen Emil Wechsler & Co., Berlin
und Siegfried Falk, Dusseldorf. 1913.

Wirtschaftleben und Boérse. — Kursschwankungen
der Industriewerte. — Schwankungen des Geldmarktes
und der Zeitwerte. — Kursabschlagstabelle, Bezugsrechte.

— Graphische Aufzeichnungen der Zeitwerte .— L qui-

dationskurse Januar bis Dezember 1913. — Stichtage der

Berliner, Hamburger und Frankfurter Ultimo-Liquidation

far 1913. Kursschwankungen ausléandischer Fonds und

Eisenbahnaktien und -Prioritaiten. — Graphische Auf-

zeichnungen von Knxenwerten. — Betrachtungen tber den

Kuxenmarkt. — Aktien ohne Bdrsennotiz. — Tabellen

zur Wirtschafistatistik.

Generalversammlungen.
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss-

termin fur

die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. ~ Der OH ist der

Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthéalt die Generalversammlungen sam tlicher deutscher Aktiengesellschaften.)

Aachener A.-G. zur Unterstitzung hilfsbedurf-
tiger Personen mannlichen Geschlechts, Aachen,
30. 4.. . 11.4. « Aachener und Minchener Feuer-
versicherungs-Gesellschaft, Aachen, 4.5, , 15.4.
*« Aachener Rickversicherungs-Gesellschaft, Aachen,

1.5, -, 15.4. - Abfélle-Verwortungs-A.-G., Posen,

28.4., 24.4,, 7.4. « A.-G. Ballgesellschaft Breslau,

Breslau, 7.5., 4,5., 3.4. « A.-G. Breslauer Zoo-
logischer Garten, Breslau, 6.5., , 4.4, o \V ®
Chemische Fabrik Khcnania, Aachen, 5.5., 2-5,

4. ¢ A.-G. Georg Egestorffs Salzwerke und Che-
mische Fabriken, Hannover, Hannover, 6,5., 2.5..



7.1 « A>G. Georg Jalkowski, Grautlunz, 30. 1.
28. 4., 16.4. « A.-G. Kruftibertraguugswerke Rhein-

leiden, Berlin, 0-5., 5.5., 0.4. « A.-G. Lokalbahn
llotteszell Viechtarh, 6.5., .1 L e A-G. far
Baumwollindustrie, Borholt,m 1.5., 28. 1. 111. -
A.-G. far Buntpapier- und Leimfabrikation,
Aschaffenburg, 6.5., . 1.4. « A.-G. fur chemisch."
Industrie, Do6rnach, 2.5., 28.4., 14,4. « A.-G. fur

Glasindustrie vorm. Friedr. Siemens, Dresden, 9.5,
3.5., 11.4. A.-G. fur Rheinisch-Westfalische
Cement-Industrie, Co6ln, 7.5., 1.5., 14.4. + A.-G.
lir Schriftgiesserei und Maschinenbau, Offenbach
a. M., 45., 1.5, 31.3. « Actien-Zuckerfabrik Stendal,
Stendal, 6.5., , 16.4. « Altonacr Kai- und Lager-
haus-Gesellschaft, Altona, 30. 4., , 14.4. « Amme,
Gicsecke & Konegen A.-G., RBraunsrhweig, 8.5.,
5.5, 17. 4. « Annawerk, Schamotte- und Tonwaren-
fabrik A.-G. vorm. .1, R. Geith, Coburg, 9.5., 6.5,
8.4.

Bad. Holzstoff- und I|'appenfabrik, Obertsr.6th,

30.4., 21.4., 11.4. . Bauverein H. L. Sterke!,
gemeinnitzige A.-G., Ravensburg, 2.5, , 14. 4.
¢ Berghau A.-G. ,Mark", Zeche Freiberg, Solde

(Westf.V, Bochum, 2.5, 27. 4., 11.4. « Berlin-Anhal-
tische Maschinenbau-A.-G., Berlin, 7.5., 4.5., 9.4.
« Berliner Land- und Wassertransport-Versicherungs-
Gesellschaft, Berlin, 29.4., . 11.4. « Blexer
Dampfziegelei A.-G., Nordenham. 7.5.. 4.5., 11.4.
. Bochum-Gelsenkirchener Strassenbahnen A.-G.,
Essen (Ruhr), 9.5., 5.5., 11.4. « Albert Buss & Cie.
A.-G., Wylllen (Baden;, 2.5, . 16.4.

Cementbau-A.-G., Hannover, 1.5., , 16.4. o
Chemische Fabrik Buckau, Magdeburg, 30. 4., 27. 4.

11.4. Chemische Fabrik Griesheim-Electron,
Frankfurt a. M., 8.5., 4.5., 11.4. « Conventgarten
A.-G., Hamburg, 2.5., 1.5, 11.4. + Greditbank

fur Stadt undlAmt Menden A.-G., Menden, 4.5,
30. 4., 9. 4.

Danzigei- Sparkassen-Actien-Verein, Danzig, 9. 5.,
, 15.4. Deutsche Gussstahlkugel- und Ma-
schinenfabrik A.-G., Schweinfurt, 8.5., 1.5., 9.4.
¢ Deutsche Solvay-Werke A.-G., Coéln, 7.5,
11 4. « Doring & Lehrmann, A.-G. fiur Bergwerks-,
Erd- und Bauarbeiten, Berlin, 7.5., 2.5., 14.4. -
Dortmunder Bauverein i. Liqu., Dortmund, 1.5,
11.4. + 'Duxer Porzellan-Manufactur , A.-G. vorm.
Ed. Ei'chler, Berlin, 4.5., 30.4., 15.4. « Dyckerhoff
& Widmann A.-G., Bibrich (Rhein), 1.5, —, 16.4.

Erdrpannsdorfer A.-G. fur Flachsgarn-Mascniincn-
Spinnerei und Weberei, Breslau, 6.5., 1.5., 8.4.
¢ Erzgebirgische Holzindustrie A.-G., Brand-Erb.is-
dorf, 30. 4., .14 4.

Farbwerke vorm. Meister Lucius & Brining,
Hochst a. M., 9.5., 7.5., 8.4. ¢ Frankisches Ueber-
landwerk A.-G., Nurnberg, 9.5., 3.5, 11.4. -
J. Frerichs & Co. A.-G., Bremen, 6.5., 2.5, 17.4,
¢« R. Fristcr A-G._, Berlin, 7.5.,, 4.5., 17.4. -
Furstentfefger Porzellanfabrik, Hoxter, 4.5., 1.5,
8. 4.

Gerber & Sohne, A.-G. flur Tiefbau, Stuttgart,
6.5., 2.5., 27.3. « Germania, Brotfabrik der Dun-
ziger Backermeister, A.-G., Danzig, 29.4., , 7.4.
* Gesellschaft zur gemeinnitzigen Beschaffung von
Wohnungen, Héchst a. M., 8.5, 7.5, 8.4. « Glad-
bacher Feuerversicherungs-A.-G., M.-Gladbach, 7.5,

, 17.4. . Gladbacher -Ruckversicherungs-A.-G.,
M.-Gladbach, 7.5,, —, 17.4.

Hildener Actien-Baugesellschaft, Hilden, 7.5, —
15.4. « Hotel A>G. Hamburger Hof, Hamburg,
L5, 3.5, 17.4. - Hotel Nassau (Nassauer Hof
A.-G,, Wiesbaden, 6.5., 3.5., 11.4. ,

Kaliwerk Krugershall A.-G., Halle a. S, 9.5,
6.5, 6.4. « Kaliwerke Prinz Adalbert A.-G. i. Liqu.,
Hannover, 28.4., —, 14.4. + Kalle & Co. A.-G.,

Biebrich a. Rh., 85., 3.5., 8,4. « Kleinbahn-\.-G.
Hochst-Kempten, Frankfurt a.M., 4.5., 1.5, 7.4
¢ Kleinbahn Cassel- Naumburg A.-G., Cassel, 5.5,

2.5, 1.4. e« Kleinbahn Kielen Hafenbahn A.-G..
Neumuhlen-I fietrichsdorf, 5.5., 2.5.. 4. 1 « Kol-
nische Riuckversicherungs-Gesellschaft. Kd&ln, 0.5,

2.5., 14.4. + Konigsberger Zellstoff-Fabrik A.-G.,
Konigsberg i. Pr.,, 6.5, 2.5, 14.4. « Gebr. Korting
A.-G., Hannover, 9.5., 4.5.. 11.4. + Korting &
Mat.hiesQ.li A.-G., Leutzsch, 12.5.,, 7.5.. 14.4. -
Krefelder Stahlwerke A.-G., Krefeld, 4,5, 29.4.,
8. 4. + Kreuznacher Glashiutte A.-G., Kreuznach,
5.5, , 7.4. « Kronprinz A.-G. fur Metallindustrie,
.Elberfeld, 9.5., 2.5., 7.4. e« F. Kuppersbusch &
Soime A.-G., Essen, 4.5. 30.4. 9 4.

Landw. Greditverein Erolzheim A.-Gi, lirolz-
heim, 7.5, . 4.4, « Lahrer Strassenbahn-Gesell-
'schafi, Lalir, 5.5.. 2.5., 14,4. + Leipziger Bich-
elruckcrei A.-G:, Leipzig, 30.4., , 15.4. < Leip-
ziger Centraltheater A.-G., Leipzig, 7.5., 4.5., 11.4.
*« Leipziger Gummiwaaren-Fabrik A.-G. vorm. Jul.

Marx, Ileine & Co., Leipzig, 8.5., , 17.4. .
Loninger Bankverein A.-G., Loningen, 28.4., —v
11.4.

Magdeburger Lehens-Versicher.ungs-Gesellschaft,
Magdeburg, 4.5., 3.5., 16.4. Maschinenfabrik
Grevenbroich, Coln, 5.5., 27.4., 11.4. * Mathes-
fabriken A.-G., Brussel, 4.5., . 17.4. + Mecha-
nische Weberei, Farberei, Druckerei und Appretur-
Anstalt F. van der Wal & Cie. A.-G., Dinklage i. O.,

29. 4., , 15.4. « Mereur, Ruckversicherungs-A.-G.,
Kod'n, 6.5, 2.5, 14.4. « Merklinder Ziegelei A.-G.,
vorm. J. H. Kdéddewig, Merklinde, 9.5., —, 11.4.
. Metallpapier-, Broncefarben-, Blattmetallwerke

A.-G-, Mdinchen, 7.5., 2.5., 11.4. « Metall- und
Lackierwarenfabrik A.-G, Ludwigsburg, 30.4.,
11.4. Meyer Kauffmann, Textilwerke A.-G.,
Breslau, 9. 5., 4.5, 14. 4. « Minerva, Retrocessions-
und Ruckversicherungs-Gesellschaft, Kéln, 6.5., 2.5.,
14.4. « Mitteldeutsche Flanschenfabrik A.-G., Gothen
i.,Anh., 29.4., 26.4., 11.4.

Norddeutsche Holzindustrie A.-G., Kodnigsberg
i. I'r.,, 29.4., 26.4., 11.4. + _Nordstern" Lebcns-
Versicherungs-A.-G., Berlin, 29.4,, 14.4. « NUrn-
berger Lebens-Versicherungs-Bank, Nurnberg, 29.V.

, 11 4.

,Ocean“-Versicheruhgs-A.-G., Hamburg, 5.5..
17. 4.
Poppe & Wirth A.-G., Berlin, 7.5.,, 3.5., 4.4.
o Portland-Cement-Fabrik Karlstadt a. Main votm.
Ludwig Roth A.-G., Frankfurt a.M., 6.5., 2.5,
8.4. + Porzellanfabrik Moschendorf.. A.-G., Hof,

5.5., , 11.4. Pyroluzit-'A.-G.. Berlin, 1.5,
26.4., 11.4.

Rh4in.s::h-Westfalische Riuckversicherungs-A.-G.,
M.-Gladbach, 1.5., 16.4. + Rheinisch-W estfali-
scher Lloyd, Transport-Versicheruhgs A.-G., M.-Glad-
bach, 1.5., 29.4., 16.4.

Sachsisch-Thiringische A..-G. fir Licht- und
Kraftanlagen i. Liqu., Erfurt, 6.5., 2.5., 15.4. -
Siegersdoffer Werke vorm. Friedr. Hoffmann A.-G.,
Siegersdorf, 7.5., , 16.4. « Spar- und Vorschuss-
A--G. Grossen-Buseck, Grossen-Buseck, 4.5.. -
16. 1 « Sprengstoff-Fabriken Hoppecke A.-G., Cdln,
29.4., 25.4., 19.4. « Paul Suss A.-G. 'fur Luxus-
papierfabrikation, Miugeln iBez. Dresden), 9.5,

- 4.

Schlesische A.-G. fur Bergbau und Zinkhitten-
hetrieb, Breslau, 9. 5., 29. 4., 9. 4. « Schlosschemnitzer
Bauverein, Chemnitz, 6.5., 2.5., 11.4. « Schrauben-
spundfabrik Wm. Kromer A.-G., Freiburg i. Br,,
4, 5,1.5., 6.4.

Stahnsdorfei- Terrain-A.-G. am Teltowkanal.
Berlin, 2. 5., 29.4., 9. 4. « Stralauer Glashitte A.-G.,
Berlin, 5,5., 1.5., 8.4. . Strassenbahn A.-G.



.Norderney", Norderney, 30.4., 29.4., 14.4. -
Stuttgarter Mit- und Ruckversicherungs-A Stutt-
gart, 28.4.. 7.4,

Tapetenindustrie A.-G, Beuel a. Rh., 2,5., 30. I,
11. 4 « Tcrrain-A.-G. Miinchen-NympUcnburg, Min-
chen, 6.5, 2.5, 9.4. « O. Titels Kunsttopferei
A-.-G. i. liqu., Berlin, 5,5, 1.5., 8.4. « Traben-
Trarbacher Beleuchtungs-Gesellschaft A..-G., Trhbcn-
Trarbacb, 4.5., 30.4,, 6.4.

Unger & Hoffmann A.-G.,
29. 4., 8. 4.

Verein fur chemische Industrie, Frankfurt a. M,
4.5, 29. 4., 6.3. »« Vereinigte Eschebaeh’sche Werke

Dresden-.\, 4.5,

Verantwortlich ftlr den redaktionellen Teil:

A.-G., Dresden, 5.5., 2.5., 14.4. « Vereinigte Iso-
latorenwerke A.-G., Berlin, 4. 5., 28.4., 4. 4. « Ver-
einigte Markische Tuchfabriken A.-G., Berlin, 5.5,
1.5., 16. 4. « Vereinigte Strohstoff-Fabriken, Dresden,
5. 5, 30.4., 27.3. e+ Vereinslager, Bremen, 28. 4.,
27. 1. 9. 4.

Waitzmgcrbrau A.-G, Miesbuch, 6.5, 2.5
9.4. « Walther & Cie. A.-G, Coin, 7.5, 3.5, 9.4.
« Wirker & Knirsch A.-G, Drcsden-A, 9.5, 5.5.;
14.4.

Zuckerfabrik Boblingen i. Liqu,
—, 14.4. « Zuckerfabrik .Géttingen,
—,. 17. 4.

Heilfcronn, 5.5,
Gottingen, 2.5,

Hans Goslar in Ché&rlottenburff.

Ausd er Geschaftswel t.

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

Essener Eredit-Anstalt in Essen-Rubr,

Zweigniederlassungen in: Altenessen, Bocholt,

Bochum, Borbeck, Bottrop, Dorsten i. W, Gute Hoffnung

Dortmund, Dwsburg D.-Ruhrort. Gelsenkirchen, Humboldt....
Hamborn, Hattingen, Herne, Homberg a. Rh, Leonhard

Iserlohn, Linen a. d. Llppe. Mulhelm—Ruhr, """"""""
Minster i. W, Oberhausen (Rhld.l, Reckling- Lucherberg

hausen, Wanne, Wesel u. Witten.
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Wilhelma

Michel.en,

Schallmauer, Braunk. . .

Kali-Kuxe und -Anteile.

Ge- Ange- Ge- Ange-
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4400 4600 Marie....coovveveveereenens 3200| 3300

1350 1425 Marie-Louise.................. 32001 3300

......... 7000 7200 MaX cecvoevcicieiiesieee. 4200 4300
2050 2150 Meimerhausen. 1150 1225

- 8150 Nedurode . ... 2675 2750

.......... 1150 1250 Neusollsiedt.... 3275! 3350
1500 1700 Neustassfurt.. 13500 13800

4000' 4100 Oberrdblingen. . 75i 125

2750 — Prinz Eugen......ccccceeeeee 5100 5250
Ransbach..........ccccceevveenn. 2650 2750

Reichenhall.... 1675 1750

10700 11000 Rothenberg 2450 2500

1450 1525 Sachsen-Weimar . ... 7600 7800

Kohlen. Beienrode 4100 4150 Salzmiinde 5750 5850
Adler bei Kupferdreh 4000 4300 pgergmannssegen........... 6000 6200 Siegfried | ... 5200 5300
Alte Haase......... — 1450 pgraunschweig-Lineburg . — 2400 Siegfried-Giesen .. 3500 3900
Blankenburg 1600 1800 B\, rhaCh eon, 9900 10200 Theodor......... .. 5100 5250
Brassert..... 9800 10200 g ttlar...... — 850 Thiringen.... .. 3300 3450
Caroline. ... 2725 - Carlsfund 5350 5550 Volkenroda ... 7550 7700
Carolus Magnus . 5700 6200 cgrisglick.... 1300 1375 W albeCK .o, 4000 4100
Constantin der Gr. . .. — 52500 cgrighall...... 2175 2225 Walter.......... .. 1475 1525
Diergardt 2600 2650 carpalishall................ 3300 3500 Weyhausen 3500 3600
Dorstfeld  ....ccoeeeeeeiees 10150 10400 Deutschland, Justenbg. . — _ Wilhelmine... 1500 1575
Ewald oo 40000 43000 ginigkeit . . ; oo 4750 4850 Wilhelmshall 9450 9525
Friedrich der Grosse . . — 27000 fajersieben 1650 1725 Wintershail ... 19800 20500
Ftohliche Morgensonne . *— 10200 Egqisenfest 3225 3300 ) )
Gottessegen...... 2550 2800 apra - 5150 Kali-Aktien.
Graf Bismarck.. _ 6200 A Adler Kaliwerke ............ 42% 44%

Graf Schwerin.. .. 12700 13200
Heinrich ... - 5600
Helene & Amalie . .. 19300 19600
Hermann I/111 (3000Kuxe) 4350 4450
Johann Deimelsberg 6700 6900
Koénig Ludwig 29800 31200
Langenbrahm 15900 16500

Ginthersh all

Hedwig

Heimboldshausen
Heldrungen |

Lothringen . . . ... .. 27900 — Heldrungen 11 .
Mont Cenis.. 16700 17500 Herfa..................
Oespela, 3600 3750 Heringen ...
Rudolfiin e 475 525 nHermann 11 e,
Schiirb. & Charlottbg. . . 2250 2325 QHohenfels ..
Trappe . 2000 2100 H[onenzollern
Trier (3000 Kuxe) .... 6850 6950 oo .
Unser Fritz ... 14200 14800 Hypstedt ....................
Westfalen (10 000 Kuxe) — — Immentode
Braunkohlen. Irmgard ..o

Bellerhammer Brk. . . 1950 2025 Johannashall
Bruckdorf-Nietleben . . . - 1650
Germania

Kaiseroda....
— 1 1000 Mariaglick

M F*

Gluckauf, Sondershausen 19200 19900

Hansa Silberberg .. ..

Heiligenmihle..........
I-leiligenroda ...

......... 375C 3850

Bismarckshall HO9« 112%

""""" 4800 49C0 Hallesche Kaliwerke . .. 56", 58%
5600 5725 7

1675 1750 Hattorf.. .., 117% 119%

1025 1100 Heldburg ... 36% 38%

Justus Act... 929 93%

10700 10900 Kriigershall 119% 121%
2550 2700

Ronnenberg Act. ., . 92% 94%
875 925

Salzdethfurt......... — 315%
1100 1150 o

Steinforde... 31% 33%
2675 2750 Teutonia 61% 63%
5950 6100 0

1550 1600 Erzkuxe.

......... 5550 5650 Apfelbaumer Zug ... — —

7600 7750 Eiserner Union - —

9150 9300 IFernie - -

......... 2875 2950 Flick - —

4150 4300 Freier Griunder Bgw.-V. . - -
85C 900 Ver. Henriette ................ -
Louise Brauiieisenst. . . — -
6600 6750 Neue Hoffnung .... - —

1425 1500 Wilhelmine - —
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