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Ser frangofifcije ©elbmartt befinbet ficij in
einer fdjweren Strife, bie nun fdjon burd) SCftonate
anbauert. 91IS id) im SBinter in i”atiS mar,
tlagten mit bereits frangoéfifdje SantierS dber
bie oerfahrene Situation beS SJtartteS, unb oor
wenigen Sagen erft fprad) id) in ber tonboner
©iti)' fuRrenbe Méanner auS bem englifcRen
Sanfmefen, bie mit fdjwerer SeforgniS fid) tG6er
bie guftanbe in granlreit) &uRerten, beten
Sefferung nod) im raeiten gelbe ftinbe. $n=
gmifd)en finb nun aud) bie beutfcBen ginang»
geitfdiriften unb bie |>anbetStei(e ber SageS=
Leitungen Poll oon ben Serluften, bie baS
frartgofifdje Stationaloermdgen in ben testen
Monaten erlitten RBat. $n granfreid) felb)t Bat
man gunaclft oerfudjt, ben Eopf in ben Sanb
gu fteden, gibt nun aber allgemein bie Satfadje
ber Strife gu. 2BaS man mir in fRariS fdjon
oor SJtonaten Jagte, wirb jetjt beftatigt, namlid),
balR bie lebten tarfifcRen, gried)ifd)en unb
mejifanifctjen ©miffionen oon ben Santen gar
nid)t tnelr beim iBublitum untergebraclt roorben
finb, unb baR bie gunftigen SericBte, weld)e
frGher Uber bie SluSoertdufe ber Konfortien oer=
offentlid)t murben, ben SatfacRen nid)t ent*
fpracBen. SBenn in ber frangoéfifcBen Sreffe i~ t
bie Serlufte beS Kapitals auf runb eine
SJtiHiarbe grancS begiffert werben (wooon allein
auf Srafilianer unb UUtejcifaner minbeftenS brei
Siertel beSSetragesS entfallen fillen),fo tut man gut,
biefer ¢ iffernangabe teine allgu groRe Sebeutung
beigumeffen. Senn folcBe SerluftberecBnungen
finb einmal immer falfd), weil man nicB3t ein=
fad) bie Siffereng gwifcRen ben Roclften greifen
unb ben gefunfenen jSurfen auf ben gefamten
Soertumlauf in oInfatg ftellen barf, fie finb aber

im oorliegenben gall fcBon um beSwitfen
befonberS unguoerlaffig, weit auS politifcRen
©rtinben bie frangofifcRe fRreffe fid) nur fel3r
gurudBaltenb Uber bie groRen Serlufte aulert,
bie bie frangotfifcBen Santen unb Kapitaliften an
iBrem Sefitg in ruffifdjen Santi unb 3nbuftrie=
papieren erlitten Raben. SatfacBe ift unb bleibt
aber, baR bie frangofifcRe Stapitaliftenmett bis
an ben|>alS oollfiBt mit allen moéglichen ejotifcRen
Sentenpapieren, bie fdjmer unb nur mit Ser=
luften oertauftid) finb, unb bald aud) biefrangéfifclie
Santwelt teils gefd)wollene, fcBmer oertauflidje
OffeftenportefeuilleS befitgt, teils ttnfummen oon
auSlanbifd)en Sentenpapieren unb wolRl aud)
oon gnbuftriewerten beoorfcBufdt bat. Sie wirt*
fd)aftlid>en golgen biefeS 3uftanbeS werben nod)
baburd) oerfcBarft, bal? bie lange 3eit trifenBafter
Stagnation bie ©emuter ber Sorfenleute unb
ber A~ridatfcipttciltftert angftlid) unb nerodS
gemacht RBat. Stile ©erlidgte tUber ScRwierigteiten
werben unbefeBen geglaubt. SBenn in ben
leBten Sagen fold)e ©ericBte Uber ScRmierigs
teiten bei bem SantBauS be Seuflige & (So.
entftanben finb unb geglaubt wirben, fo ift
baS an unb far fid) beSRalb nid)t oerwunberiid),
weil biefe gur angefelRenften parifer §autefinang
gehorige girma in enger Serbinbung mit Sib=
unb Sftittelamerita ftet. dlber bie giut ber
@erud)te Rat fid) ja Reute bereits weit Gber ben
StreiS ber angefellenen frangofifdjen Sdoatfirmen
RBinauSgewagt unb in ben leten Sagen ift
bereits ernftBaft eine ber angefeRenften frangoftfcRen
©roRbanten in bie SiSfuffion gegogen worben.

20ir tonnten RBeute mit einer gewiffen
ScRabenfreube barauf Rinweifen, wie unfinnig
fid) bie frangofifcBe Sreffe oor nod) gar nidjt



.oet Rat, al8 roir in SDeutfcRtanb
, KrifiS ftanben. SDamalS tat fie,
gange ginangbau in SDeutfct)tanb
jufammenbrucl} ftanb. ®abei ift bas,
ji in $ranfrei<fl fid) abfpielt, unenbtid)
mer als alles, roaS roir in SeutfcRlanb
oten. 9lber eS roare falfcR, ©leicReS mit
ueiclem gu vergelten. SBir finb nic3t fdjabem
froR geftimmt, fonbern feRen im ©egenteil ben
Sorgangen in granfreicB mit bem O©efiil auf=
richtiger Betribnis gu, benn eS mit® einem in
bet Seele roef) tun, mit angufibauen, roie fi)fte=
matifc bie enorme ©parfraft beS frango6fifdjen
SolfeS in ben lebten QaRren miBbrauclt roorben
ift. 3)aran tragt bie groRte ©cRulb bie politifcle
Serblenbung biefeS SanbeS, baS gerodint ift,
feine patriotifcRen ReibenfcRaften auf baS finaro
gieUe ©ebiet gu Ubertragen. @S borgt unbefef)en
ben politifcBen greunben unb nerfcRliet feine
f£afcRen benen, bie eS fur feine $einbe Ralt.
©8 l)atte in SDeutfcBlanb Milliarben nerbienen
ibnnen, aber e§8 Rat in fanatifdjer Serblenbung
lieber fein ©elb nacR StuRlanb, ©riecRenlanb,
SBrafilien, Mepito unb ber £irfei gegeben. 2)aS
SragifomifcRe an biefer Slinerfion ber frangotfifelRen
Kapitalien, bie non ber frangotfifeRen Sanfroett
noc3 funftlieR genahrt mirbe, ift aber, baR tat*
facRlicR mit frangofifcRem ©elbe trot3bem niel
in ®eutfd)lanb nerbient roorben ift. Stur niatjt
non grangofen, fonbern uon©cliroeigern, Belgiern
unb £oHanbern, bie non granfreid) gu billigen
Sebingungen baS ©elb befommen unb eS gu
befferen Konbitionen roeiteroerroanbt Raben.
S)ie augenblidlidje frangofifcije KrifiS gibt
benjenigen reil3t, bie fcBon roadl)renb bet leigten
$alre in grantreicB felbft fernere Angriffe gegen
bie frangoéfifcRe Sanfroelt gerichtet Raben. Man
Bat biefen Singriffen anfanglid) roof3l and] in
ceutfcRlanb giemlict) ffeptifct) gegenibergeftanben,
benn feit Sinfang ber neungiger SaR« ift ben
beutfcRen Santen immer roieber unb roieber bie
englifcBe unb bie frango6fifd)e Sanfroelt alSMufter
entgegengeRalten roorben. SDiefe Santen, bie
ben ©Rarafter als 3)epofitenbanfen befonberS
pratentiés gur ©cBau tragen, rourben in ©egenfat3
geftellt gu unferen beutfcBen Unioerfalbanten
mit iBrent engen SerRaltniS gu allen .3roeigen
beS inbuftriellen SebenS. $n Soegief)ung auf
bie englifcBen Manien ift bie 6ffentliche SSteinung
erft burc bie neuere oolfSroirtfeRaftlicRe Siteratur
aufgetlart roorben, bie gegeigt Bat, baR biefe
Santen inbirett aud) baS Sorfenfpiel unter*
ftiRen, baff aber gerabe iRre gernBaltung non
ber Sorfe gu einem grolRen £eil bie Unfolibitat
ber englifcBen ©rinbungmapimen nerfdjulbet.
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Slber immerhin finb im groflen unb gangen
bie englifcfyen Santen bofR baS, roaS fie oor=
geben: reine SDepofitenbanfen, beren ©runblage
unbebingt folib unb gefeftigt ift. SBefentlid)
anberS fiel)! aber bie ©aRRe bei ben ftango6fifRen
Santen au8. StoB als id) im gebtuar in fBariS
roar, fagte man mir, ball roefentli bie mittleren
Santfirmen, bie fur bie ©roRbanfen bei ben
©miffionen als Sermittter bienen, bie 3 ed3e ber
Krife begabten muffen. QngroifBen Rat fikd)
bod) aber BerauSgeftellt, bal aud) bie groRen Santen
felbft bereits unter ben Serf3altniffen leiben.
Som Crédit Lyonnais fReint man norlaufig nod)
abfeRen gu tonnen. (iefeS Qnftitut mit feinen
250 Millionen ©igentapital unb mit feinen
70 Millionen Stefernen fBeint befonberS gefidt
operiert guBaben. StiRt gang fo frei nonSerluften
roie er burften aber — non ben Crédit-mobilier-
Santen unb ben Srooinginftituten gang gu
fdjroeigen — bie beiben anberen groRen ®epofiten=
bauten, baS Comjotoir national d’escompte de
Paris unb bie Société générale pour favoriser le
développement du commerce et de l'industrie
en France, geblieben fein. ®iefe
finb &uBerlid) alle brei reine ®epofiten=
banten. ©ie oerroenben in grantreid) i3re
Kapitalien fir  Krebite unb bantmalRige
SranSattionen gu uerBatiniSmaBRig billigen
Sebingungen. Iber bie ©egner biefer Santen
Baben immer behauptet, baR bie ©rroeiterung
ber @efd)aftSbegiel)ungen biefer Qnftitute lebig=
lief) leBten ©nbeS bem 3 raed e bient, moglicRft
niel ©miffionen unter iBren Kunben untergm
bringen. 2:atfad)Ud) Rat befonberS ber Credit
Lyonnais gange MiUiarbenanleiBen mit geringer
3ut»itfenai)me beS SorfenmartteS oolltommen
in ber eigenen Kunbfd)aft placiert. ®iefe
©miffionen Raben auS ber fCerne bei unS immer
ben alnfdjein befonberer ©olibitat gehabt. ®enn
eS ift ftetS rifmenb ReroorgelRoben roorben, bal
bie frangotfifeBRen ©roRbanten nur feftnerginSlidie
SBerte emittieren. Man Rat fogar lange 3 el
fieB gu ber SeRauptung nerftiegen, bal eS bem
©aratter beS frangofifeBen SolfeS entfpreele, fid)
nieBt auf inbuftrielle ©petulationen eingulaffen,
fonbern ftatt beffen fefte Stenten gu begieRen.
®aran ift fouiel rietig, baR ber grangofe ader*
bingS Talent gum Stentier Rat, unb bal roeite
SoltSfdji~rteu in  grantreieB ftBon burd) bie
eigentimtieBe gdénn ber ©taatSrente baran ge=
roolnt finb, ben gleicBbleibenben ©oupon non
Stentenroerten gu trennen. SXber auf ber anberen
©eite mulR man bod) aud) beridfidjtigen, balR
biefe Steigung non ben frangodfifeBen Saufen
tunftlicB beftartt roorben ift.

Santen

SiS gu einem



geroiffen ©rabe entfprang baS Berfahren ber
frangofxfci)en Banfen oielleid)t aud) einem be=
mufBlten ©olibitatbrang. 3lIS Anfang ber ad)t=
giger 3al)re 8enri ©ermain, ber ©rinber beS
Credit Lyonnais bie ©chroerfraft feines QnftitutS
oon figon nad) fRariS legte, batte ber Bontouf£=
frach eine ftaxfe Slbneigung gegen inbuftrieHe
©rinbungen gezeitigt, ©ermain pflegte be§£)aib
berou™t bie Dtentenemiffion unb raenn aud) bie
beiben anberen Bepofitengrohbanfen granfreichS
ab unb gu bie Stftien grober frangoficfjer ©efell=
f¢haften auf ben Sarft brachten, fo nermieben
jie alle bod) ben ©rinbungbetrieb im groben.
Sille legten ii>r ©d)roergeroid)t auf bie ©miffion
oon Dienten. Senn eS an einer grohinbuftrietlen
©ntroicflung im Stile ber beutfd)en in $ranh
reich fehlt fo ift baS roefentlid) auf bag Verhalten
biefer Spanien guriicfgufihren. Unb eine roeitere
golge biefeS BerhaltenS ift bann bie Batfadje,

bab ber frangdfifcijc Sapitalift nur raenig
Qnbuftriepapiere tauft, weit er im eigenen
Sanbe eben feine SluSroaljt baoon hat. ©S

labt fid) nicht leugnen, bab in Beutfdjlanb oiet
©elb an ~nbuftrieaftien oerloren roorben ift,
aber eS ift fieser nod) oiel mehr ©elb baran
nerbient roorben. Bor allem aber hat burd) bie
Batigfeit unferer Unioerfalbanfen — baS mub
anerfannt roerben, roie man aud) fonft gu ihnen
ftefien mag —, bie gefamte beutfdje BoltS=
roirtfd)aft einen enorm ftarfen 3mpulS erfahren.
Bie ©rinbungtatigfeit hat fid) oielfacf) bei
uns treibhauSartig auSgeroad)fen. ©ie ift
niand)mal Uber baS 3it baS burd) bie Slot*
roenbigfeiten gefteeft roar, hinauSgefd)offen, aber
baS, roaS fcbliehlid) als SRefultat Ubrigblieb,
roar hoch fd)liehlid) bie ©ntfeffelung ater nad)
Betatigung brangenben nationalen fRRrobuftio=
frafte. Burd) untere Banfen ift ber anlage*
fuchenbe Aapitalift als Borfpann fiir bie natio=
nale Sirtfchaftentroid'lung eingefpannt roorben.
Bie frangodfifchen- Banfen haben fir bie Ber*
ntehrung beS BolfSoermégenS dberhaupt nid)tS
getan, ©ie fiellten fich -umgefehrt, roie bie
Beutfchen in ben Bienft ber Sparer unbAapi*
taliften, unb fdjufen nicht neue nationale
SGBerte, fonbern beforgten «Bententitel fir bie
Stnlage. Unb ba fie natirlich nid)t in granf=
reid) genug foldjer Dtententitel befamen, fo holten
fie fie* aus DtuRlaub, auS Stfrifa, auS Brafilien,
aus Sertfo, auS bem Baifan unb auS ber
Birfei. ©tolg fonnte fid) granfreid) ben Banfier
ber Seit nennen. Biber fel)r halb geigte eS frd),
baff ber Begriff ber Diente burdjauS nid)t mit
bem Begriff berSolibitatibentifd) gu fein brauchte.
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Bie $a()re non 1893 bis 1913 roaren bie Die=
organifationSjahre ber ejotifchen BolfSroirb

fchaften. @S E)errfci)te im allgemeinen Uber=
all Dtuhe. Unb bie ernfte ©efahr, bie auS
Diufjlanb  brohte, banben bie frangofifchen

Banfen feinergeit baburd), bah fie bem frangd=
fifeffen Bolf neue rufiifd)e Serie oerfauften,

auS bereu ©rl6S ihm bie 3infen fur bie alten
Sfnleihen begafjlt rourben. ©eit groei fahren
etroa ift aber in ber Seit ber Beufel loS.

Ueberall fangen plétglid) bie politifdjen Bulfane,
bie man bereits erlofchen glaubte, an gu rau-
chen. Sfrieg unb Beoolution finb an ber BageS=
orbnung unb baS ift feine Bleinigfeit fir ein
Bolf, beffen Befit) an auSlanbifchen Dienten
auf 40 DJMiarben granfen gefd)at)t roirb.
Senn granfreid) fcfjon feine eigene ~nbuftrie
gu entroideln oermdd)te, an ber feine $?api=
taliften fid) beteiligen fonnten, fo bot ber o&ft=
liehe Dtat)bar gu fold)en Beteiligungen reichlich)
©elegenheit. SlUein hier fprad) ber politifche
©hauoiniSmuS fein Sad)troort, unb man geht
roohl nid)t fehl, roenn man annimmt, bah bie
frangofifdje treffe, inforoeit fie bie d)auoini=
ftifd)e £>etle alS eine ihrer SebenSaufgaben
betrachtet, oon benjenigen Ranbern mit
beeinfluRt roorben ift, bie fich baS frango=
fifdje ©elb nid)t entgehen taffen roollten.
Bie frangofifhe iRreffe tragt gu einem er=
heblidjen Beit bie Sitfcf)ulbo an ber feigen
ifrife in granfreid). Senn man oon ein paar
$acf)geitfd)riften abfiel)t, ftel)t biefe fRreffe in
oollfommener Sfbjjangigfeit oon ben gaffen
Banfen. ©in umfangreicher Sfnnoncenteil, beffen
Inhalt oom iRablifum fontrolliert roerben fann,
ejiftiert faft bei feiner frangofifchen Rettung.
Sie auf allen ©ebieten bie begabte fReflame
ben rebaftionelien Beit felbft angefeljener frangd=
fifefjer Blatter oerfeucht, fo in oerftarftem Séahe
ben 8anbelSteil. Biete frangofifdje Blatter
haben biefen Beil Gberhaupt um hohe ©ummen
oerpad)tet. Biefe .fpanbeisteile roerben in ben
BantbiroS rebigiert unb bie frangdéfifchen Banfen
gahlen jahrtid) enormeSummen fur ,Pablicitee.”
Bah auf folgern Boben eine ginangfritif nicht
gebeihen fann, braucht nicht erft auSeinanber=
gefellt gu roerben. Unb roir fehen felgt, welche
folgen eS hat, roenn machtige Banfgruppen an
bie |>eere ihrer Kunbfd)aft mit hohen 3roifd)ero
prooifionen alle moéglichen auSlanbifchen @miffio=
nen abfe”en, ohne bah bie Kaufer an ber §anb
unabhangiger unb fadjfunbiger $ad)fritifen bie
Soglidjfeit haben, fich tGber bie Qualitat ber
Banfempfehlungen gu informieren.
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3In 3toet febr (Uerfcbiebenen, bod) gletcfjcrioetfe
unfuitibierten ©egenben ttnfereg ©rbballg finbcrt jeljt
.Snterbentionen® ftatt: tit BTejufo eine bewaffnete
Bluterifttg, im al'batiifcben (Spirug eine btplontattfd>c
ber ©rohmacbte. Urfprirtglicber Blnlafj 31t bciben 311»
Kotten fitib innere reOolittiondre Unruhen, bie nicht
nur bie bctreffeuben ©taaten felbft, fonbern aue)
anbere ©taaten gefabrbert, unb 3toar fotooht in
ilircn toirtfdjaftlidjeu gnteref.fen, toie in ber ©id)er»
beit ihrer Birger, bie ficf).. bort aitffmiien. ferner ift
bie allgemeine politifdje ©ituation eine berartige,
bah au8 biefen inneren Unruhen, am Baifan toie in
BUegufo, fid> leidjt Komputationen ergeben Fonnen,
bie Oiel Weitere Greife giepen mirben.

©o 'oiel Blnalogien alfo bie £age im alten Belebe
BKontcgumag unb im jungen beg Bltbrct BDilbelm
bieten, fo febr Oerfdjicbcu finb bie Bltittel, bie man
3U ihrer Klarung antoenbet. Sah feit Borfirio Sia3’
Beitreibung aug BTtertfo in jenem ©taat alleg briber
unb brunter ging, bag fonnten nur beillofe Opti»
miften, geioerbg» unb getoobubeitmahige ©d)o6tt=
farber (Uberfeb.ett ober ableugnen. Sie toilbeften
Barteiteibenfd>aften burebtobten bag Canb; beute be-
fantpfen fid> uidjt Weniger atg oier Bfatcnbeuten
bort big aufg BUeffer. Huerta, ber offi3ielie Bra
fibent, eine eifeme ©onbottierinatur berrfd)t und)
immer in Weiten Seiten beg Uaitbeg unb bat bie
ftarffte BKilitirmachbt Uierfammelt. Biber er muff Oon
Sag 3U Sag febert, toie fiel) bie ©tceitft;afte ber
offigiell oerblnbeten, nicbtgbcftotoeniger fid) in»
grimmig baffenben ©enerate ©arranga unb Billa
»ermebren, 100311 Brubcr 3onatban nicht locnig
beitragt. ©arranga ift noch bie fbmpatbifd)ftc (re-
latib) Btatur unter ben mejifanifdgen Banbenfiibrern,
Billa hingegen ein ©djeufat, ein. Bofetoicpt, toie
ihn nur bie augfeptoeifeube Bbantafie beg ,Sicpterg”
eineg ©ebauerromaneg fiep attgbenfett fann. Bieltcicpt
toirb er aber noch bureb ben ,vierten Bltann“ im
Brafibentenfonfurrengftreit Gbertroffen, bttrd) ben febr
ebrentoerten ©eneral 3apata. Siefer Braoo erlafit
Broftamationen, bie Blut atmen, unb dGerfpridjit ber
ifauptfiabt, falig er fie einnimt, ein ©djrecFengregi»
ment mit ©uillotine unb Jifillabejt fonberggleicben,
unb man barf annebmen, bag er Oiet pitnftltdjer
bieg fein Besprechen, atg feine falligen BOed)fel
einléfeu toirb.

Bei fold)cn angenehmen Bnftanbcn, bie feit
langem im Sintern beg alten Blgtefenreicbeg perr=
fcpen, ift eg felbfiOerftanblicp, bah nad) guter, meji»
fanifeber ©itte nicht nur bie gFremben, bie bett
Borgug haben, auf biefent Oultanifcbeu Boben weilen
311 biirfen, finangietl 3iir Biber gelaffeu toerben, big
fie toeijj, toerben, fonbern bah in nieten Seilen beg
iilanbeg ihr (iigeutum a(g berrettlofeg ©nt gilt unb
ihr l'ebett pdcpiteng einen ©djrt3, Butoer toert ift.
BOa§ allcg ©uropaer bir-dp biefe SCOirreti cingebiifjt
haben, toiebietc Oon ihnen umgebradpt toorben finb,

bah toirb fiep, felbft toenn einmal Bube in Btejifo
toieber eingeieprt fein toirb, faum mit matbematifdper
©idjerbeit feftftellcn taffen; cincg nur ift getoifj:
getoattige BDerte finb Oernidbtet, oiete Opfer ge»
fd)lud)tet toorben.

Btun todre cg eigentlich natirlich, bafg bie Bltadpe
©ur.opag bort fich aitg langft bort interbeuieren
mulRten. Sem fiept aber bie Biic£fict>t auf bie Ber
einigten ©taaten unb bie herrliche KautfcbulBZiouroe*
Softrin binbertib im BOeg.

BOie ©riecbettlanb bvtrd) ben Blunb beg ,barm
lofeu* 8erru Benigetog ber BDelt eg bat Oertiinbeu
taffen, eg habe nichts, aber audr gar niditg mit
bem Bufftanb in Sgirrtg 31t feftaffen, —tooritber jeber
Kenner ber Berbaltniffe nur frohlich lachen fann,
ebenfo behauptet man in BOafbington, ganglicl) un
febutbig an ben BOirren in 3lcerifo 311 fein, bie na»
tarlid) nie ben Umfang hatten annebmen fénnen,
toenn bag ©taafgbepartemeut nidjt ntoralifd) bie
Blufftanbifchen, aug beit febon friher Oon mir bar»
gelegten ©riinben, unterftlitgt hatte, ©crabc begtocgeu
ift eg hoppelt peinlich, bafy(gan3 ©uropa anfebeinenb
im mejrifanifd)en ~atl bie BToitroe=Softrin refpeftiert.
©etbft bag ftol.ge Bltbion, bag fonft analog bem ro
mifeben ,Civis Komanus sum* feine Biirger rebeu lieh
unb ihnen ben entfpredgenben ©ebut; tberall in ber
BOett garantierte, 1a|j bie Bereinigten ©taaten bau»
bcln, toenn britif.dge Untertanen beleibigt, beraubt
unb erfdilagen toerben. Sie anbereit BKachte, Seutfclv
lattb nicht auggenommeit, Oerbalten fid) auf bie
gleidje BOcife paffio.

Bun bat aber bie Btonroe Softriu nid>t ein,
fonbertt mehrere Rodber. ©igenttidj toill fie bod)
befagert: ,Binterifa ben Blmerifanent, ihr anbereit
Orbteite lajjt bie 8lnbe oon. nuferem Kontingent!"
Sah fie in BDabrbett lautet: ,Btmerifa ben Ber»
einigten ©taaten“, bag nur nebenher. Sie erft< Kon»
fequeit3 ber Softriu mihte fein, ba&, toenn fie in
Kraft ift, bie Blmcritaner ibrerfeitg in feinem aitbe
ren ©pbteil fid)l3U febaffett mad)en. Bruber 5tona’
tban bat aber in ber ©amoaaffare unb burd) ben
Bbtlippincnraub gegeigt, bah eg ihm gar rid)t ein
fallt, fie 3U 3ieben. Sie gtoeite todre, bah fein euro»
paifcber ©taat Bcfitg in 3lrnerifa fein nennen birfte:
3lun biffen aber nicht nur auf ben Bintillen ettro»
paifdgc ©taaten, fonbern in Borbatnerifa toebt bie
Jlagge beg britifdgen Beicbeg Uber bem Dominion o€
Canada, unb Jraufreid), ©nglattb unb Qollanb haben
in ©Ubanterifa auggcbebutcu Befitg. Srittcng toare eg
erforberlicl), bah bie Bereinigten ©taaten, bie biefe
Softrin aufgeftellt haben, eine eiferne Bol>3.d in gang
Bmerifa augibten, um jebeg an einem ©uropaer ge
fcbebeiteg Unrecht fofort gu rachen unb git fihlten.
Sag tolrben bie anberen anterifanifd)eu ©taaten fid)
freilich nicht ohne toeitereg gefallen (affen - unb
auf>erbeut beitft man in BDafbiugton gar nicht baritu,.
eg gu tun. 3 m ©egenteil, toettn norbamerifanifche



Wtrger in einem 8afenort bebroljt toerben, fo finbet
man eg feRr in Urbitung, inettn bie européifeben
LTad’c fie aud) unter ERntoenbuttg Von ©etoalt
fdfyiit.en. Die Monroe Doftrin ift eine Doftrin, bie
ben bereinigten (Staaten nur SRechte getodljrt, aber
feine ‘jPflichten auferlegt, toaljrenb bie europaifcfien

Staaten ‘Pflichten iftr 3ufotge 311 erfillen haben,
offne ERechte getoaljrt 3U erhalten.

Sto3, ijerr ‘Joitfon aug Sjumanitatgrunben in
Mepifo eingreift, mag er fict> felbft einreben, in

Eftahrheit tritt er alg bertreter ber norbamerifa»
ntfdjen Sjpanfiongpotitif bort auf, er ift ein Portes
en miniature ben Mejffattern gegeniuber; nur toar
bei Sorte3 bie Sf>rlid>feit erfreulich, mit ber er bie
Sache beim ricfjtigen bauten nannte. Meit eg aber
bie ficrreit Milfott unb brpan nidjt tun, fihren fie
aud) offi3ielt feinen Srieg gegen Mérito, fonberu
fie ,intervenieren“ nur. Sie fdgiefel Sruppen bort=
bin, taffen ihre Jlvtte Sjafen beferen unb Rabungen
vornehmen; fie erflaren feine btoefabe, neunten aber
alie ERedite aug einer blocfabe fur fid> in Stinfprucfj,
fie Verhattbeln, todhrenb fie fdjon flieBen, unb fie
finb nicht imftanbe, fdjneit unb energifd) bag Ceben
unb bag (Eigentum ber SRitglanbcr in Megifo 3l
fd)ut;en. Daher toerben fic gc3toungen fein, halb
bie Magfe fallen 3U taffen xtub Slricg, Sirteg 3U
nennen, eine harte Srobcrungpolitif nicht ntebr mit
beut banten treuer Jreuubfdmft 31t be3cidmcn. Dag
toirb niel beffer, alg ber gegeutoartige Suftanb fein!
Den europaifeben Méchten ift aber eineg bringenb
an3ucmpfeblen, baft. fic fid> ben 'Seufel um SRorb
amerifa fd>eren, toenit eg beut Sdjuitg, ihrer cigenften
fintereffen in Merifv gilt, unb bafj, fie bort gegebenen
fallg felbftanbig intervenieren, ohne ‘Ridfid)t auf bie
Monroe=Doftrin! Denn bafi biefe ein Phantom fdf>il=
bert unb feine ‘23&abvbcit enthalt, 3eigen gerabe einmal
toieber bie (Ereigniffe ber jlingften 3eH-

‘ZDéljrenb fjerr Milfon in Mcjtfo mit beut
Sabel in ber Jauft ,interveniert®* unb vorlaufig
babei eine red>t broflige Jigur fpielt — Vorn ein
Rotoe, in ber ERtitte eine 3icSc. hinten ein Drache»
toic EBafer Sjonter fagt intervenieren bie euro
paifdjen Mad)te gang unb gar nidjt im ‘Rorbepirug
mit betoaffneter Ejanb, fonbern bie Diplomaten aller
Machte meinen, burdj EHuftegcn eineg Pftafterg
Von Eparagrapben'bie blutenben EfBunben 3llbanieng
beiten 3t fonttett. EfDentt aber eine betoaffnete Snter*
Ventiou am piaig ift, fo borly unten, too bie 3toei=
buubert ang Streng gcfdjtagenen dirfen in ber Stird>e
3t Stobra felbft unfere Diplomaten aug ihrer vor
nehmen ‘Kihe hatten auffdjreden folien. Sie haben
Albanien in ben Sattel gefetjt, reiten fantt eg ttodj
nicht’ allein, alfo follte man ihm hetfen. El6enn man
ben blutbefledten Ejerrn SofR3rapbog alg friegfiihrenbe
Macht behanbelt unb mit iljnt in Storfu fonferengelt,
ftatt ihm Morcg auf bie geeignete 5lrt unb Meife
gu lehren, fo toirb bie ,heilige Regivrt® nur noch
unheiliger halb fdjatten, unb bie fierren SBeuigelog unb
Doftor Streit birften fid> ing J&aufichen baritber
lad>eit, toie fein fid) (Europa von ihnen am (Sanget-
banb fihren I&fj.t-
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linterbeffen hiben aber noch fo verfdjiebene
anbere ,Snterventionen“ in SRlbanieit ftattgehabt,
bie bag Ranb immer mehr gu einem Pulverfall
umgeftalten, neben beut eine ©Reihe Von Jeuerchen
angeftedt finb. (Eg riecht in gan3 Suropa brcn3tid)
feit ben Sreiguiffett Von Dura330 in ber lebten
EBocf)le! 3unad)ft hat ber Jirft gegen (Effab Pafcha
interveniert; bal eg bagu fommen mufite, toar ja
flar. Rur hatten £>err prenef Pib Doba unb ljerr
5llajor Stupg fidt) ben ungeeignetften Rugenblicf
hierfir auggefud)t: benn baR fie perfontid) fidf): ver=
feinbet hatten mit Sffab, genlgte nid>t bem Mbret,
eine Politif au3ufd)lagcu, bie man nur bann inne=
halten fattn, toettn man 53etoeife Von burchfdjlagenber
Straft baflir befitgt, bafg fie aud) unbebingt nottoenbig
toar. SRadjtraglich praparierte iBomben unb bie (b=
tidjeu , 5lugfagen” von brei ober vier geprefdten Sengen,
finb alfo, fpegicll in einem Ranb toie -eatlbanien,
feine foldjen geniigenben EBetoeifc. Die Herren haben
ben harmlofctt iidilhelm Gdieb in eine Safar=S8orgia=
iPolitif hineingebrangt, ohne 3U bebenfen, bafg man
ben Safar SBorgia nur bann fpieten fattn, toetttt man
bie Mittet unb bie leigte ERUdfid)ttofigfeit beg
genial=verbred)erifd)cn ~topftfohneg befitgt. Die paar
Malifforen, bie ber 5lenommift iRrenef ES8b Doba
3ur SBerfiigung hat» gentgen natdrlich nicht, um
ben Jitrften 3U fdjitgen, unb ber frembe Sdjutg ift
eine fehr toenig fpmpathifdge Sad>e: gatt3 abgefchen
bavon, bafs Stalien unb Oefterreidh Uber feine 5lug=
Ubuttg burchattg nicht einig finb. 5Denn aber ber
Mbret ben ©vafd>a verhaften liefj, fo mute er ihn
nidjl fofort taufen laffcit, fonbern ben M ut baf>cn,
bie Stomfibie beg f>0djverrettgpro3effeg gegen ihn
bnrch3ufuhren.

Sr hat ihn nicht gehabt, unb toeber e« bag
Jsihreube 53ith*, bafj fid> feine (Sattin, eine freie
Stopic ber Maria Sherefia, mit bent 53rin3chen

auf bem 5Irnt, einigen 50 dtlbanefen auf bem 'Baifon
ihreg ,Epalafteg” 3eigte, um fid; von ben 53er=
fammelten mit ,ERrof <SRrof* «'Rufen begriRen 30
taffen, noch bie boltanbifdjen Senbarmen beg Uber=
eifrigen 5Rajorg Slupg, no<h*enblid) bie italienifd>en
urtb oftcrreid)ifd)en Matrofen hiiben eg verhinbern
fotinen, bal vier Sage nad; ber Soéerfradgtung Sffabg
auf ein Ofterreichifdjeg Sirieggfdjiff unb fobann auf
ein italicnifcheg fid) ber S5Rbret fantt Jamilie ebeit=
fallg, toentt aud) nur uoritbergebenb toag inbeg
bie SPeintichfeit ber Situation unb bie bem #3reftige
beg Jurffett toi'berfahrenc Sdjabigung nidjt tocfeuttich.
herabnuubert , auf,ein italicnifcheg begeben muf3ten.

Sg toar Von Einfang an verfehlt, einen d;rift=
lid)en Jarften dber ein véllig unfultivierteg Ranb
3U feigen, bag fir ihn eine terra incognita toar unb
bag 3U Dreiviertteilen von gan3 vertoilberten Mo=
hammebaueru (bag Edicrtel Shriften ift ebenfo ver»
toilbert) betoohnt ift. Mollte man biefem Banb einen
£)errfd)cr geben, toar jeber Mohammebancr gecig=
neter hierfir, alg ber forreftc preuBifche CSalde»
affigier, ber bigber in ben toenigen Monaten feiner
fierrfdmft Jchler GUber Jehler beging. Sr toar unb



ift Uberhaupt nur bort unten 311 galten, toenn ifim
eine ftarFe, gefeputte Sruppe unb groRRe (Selbmittet
gur Berfigung fielen. SaS ift nicht ber fjall, baher
ift 'fein ,8errfepen eine Udct>erticf)ifeit t

Sollten fide> bie Blachte entfehliehen, 3U feinem
©unften gu intervenieren, fo ift e§ nur bann mit
(Erfolg mdoglich, toenn fie unter ficij, Sripleentente
nnb Sreibunb, Gber alte Blahuahmen einig finb, unb
toenn Oefterreidj unb Statten ihre gerabe jetgt fepr
unangebrachte Konfurreug in Sutaggo enblid) ein»
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paifchen Kédert* auf feinem Botenpult eine Stimme
auS einer anbereit Bortitur anftiegeu lat- Saper
bat, in begug auf Btbaitien, niemals Harmonie in
ifim gef>errfcht. Surft BMthelm aber, toenn er im
RBanb bteibt, foltte nid)t mehr ben preuhifdjen Offigicr
nach bem Benaiffancefpftem in ber B3ofteittafelte
firberpin marfieren, fonbern fo gut ober fo fd)led)t
regieren, toie ed ein mo'f>ammebanifcf>er JJi'trfit 211=
banienS in gleicher Sage tun tolrbe. ©rft toenn
er bie ,Burger* feines Staates mehr Fennt unb fie
ihn, birfte er eine Beformarbeit beginnen, Butt,
vielleicht ift er biefer Blihe fir immer enthoben!

(Revue Ut (preffe.

ftelten. SaS toirb aber ieiber fo lange nicht ein»
treten FoOnnett, als jeber Blitfpielenbe im ,euro»
Stn Berliner Sageblatt (23. Blai)

fepreibt Dr. Subtoig 8§ of Uber bie gegentoartig gur
(Erneuerung beS SBalgodrahtPerbanbeS

gefihrten Berpanblungen. Sro”bem ja bie ‘20013=
brabtinbuftrie nur ein ©pegialgebiet ber Blontan»
inbuftrie audémadijt, haben fid) hoch bie bebeutenbftcu
Bertreter ber ©ifeninbuftrie eS fid> nicht nehmen
taffen, peirfonlicpo an ben Berhanblungen teilgu»
nehmen. Unb bie gefamte beutfifpe Btontaninbuftrie
blicFt auf biefe Berhanblungen mit fieberhafter ©r=
toartitng. Um vergehen 3U Tonnen, toorauf bie Be»
beutung biefer boch &aufjerlich toon untergeorbneter
BHcptigFeit erfepeinenben Berhanblung beruht, mujg
man baran 3uriicFbenFert, barg dor 3toei gapren ber
neue OtapltoerFSVerbanb ohne bie Kontingentierung
ber B=BrobuFte guftanbegeFommen ift, obtoopl ha»
ntalS 2lbolf Kirborf, ber Begriinber beS ©tapltoerFS»
verbattbeS, einen berartigen BerbanbStorfo Gberhaupt
nicht als ©tapltoerFSVerbanb anertennen toollte. Qn
ber Sat hat benn baS liicfenhafte ©ebilbe beS neuen
©tgpltoerFSverbanbeS eine ©ituation gefdjjaffen, bie
eS ben Sutereffenten fraglich erfebeitten 1aRt, ob
ihr Beitritt 31t ©pegialverbaitbett ratfant ift. Sic
grofic Bleptgabl Faiut {ebenfalls nur bei ©etoabrung
Von- Kompettfationen in ©Opegialverbaitbc hinein»
gehen. Kommt aber ber BJatgbrabtVerbanb niept
«uftanbe unb toirb infotgebeffen ber U M 3brabtpreiS
burch ben Konfurrengfampf gebridt, fo hat ber
©tahltoerfsOerbanb nicht mehr bie d32ctglicf)teit, ben
‘mBreis flur bie Krippel, aus benen ber Blalgbrabt
hergeftettt toirb, gu halten, unb bamit tarnt er (befahr
taufen, bie BreiSbcrrfcpaft auf beut Ubrigen 8alb=
geitgmarFte unb 6or allem {ber ben Bohblbd: 3U
verlieren, ©omit hat baS ©dhietfat beS BOatgbrabt*
OerbanbeS auch fir ben OtabttoerFSoerbanb gan3
erhebliche Bebeutung, unb man Faun fagen, bah fiel)
in ben fehl 3ur (Erneuerung beS iOalBbrahtéerbanbeS
gefuhrten Berhanblungen entfeheiben toirb, ob ber
Kartellgebanfe tn ber beutfehen Btontaninbuftrie
rtod) tebenSfraftig ift. ©S geigt fid) ja immer beut»
lict>er, bah grofge SBerFgrttppen, ber Kartellibce bereits
enttoachfett finb unb baff fict) feinbtich 3toci ©ruppett
gegenuberftehen, von benen bie eine, bie auf grolRem

eigenen Kobtenbefitg fuff.t, nid)tS bon ©ifenfartclten
totffen toitl, toaprend bie anbere aus Bedancbegriinben
jum ©Oturmtauf gegen baS Kohlenfhnbitat anhebt
unb fo bie ©ifen» unb KohlenFarteltierungfragen
eng vermengt toerben. Sie OeffentlicbFett erfahrt
Uber bie ‘20a[gbraptéerpanblurigcn auS ben fd)6it»
gefarbten offi3ietlen 'Berichten, bah alte Sntercffcnten
fid) bereits Uber ben toid>tigften BunFt, bie Quoten»
frage im 2Oal3brat)toerbanfc, geeinigt héatten; in
[2oirFtichFett liegen bie Singe fo, bah biefe (Einigung
nur unter bem Borbehalt gefdhehen ift, bah Uoe
Kontingentierung ber anberen B=©r3cugniffe gelange.
Blatt plant alfo, bei Sidjte befchen, gegentoartig
niiptS geringeres als bie Betterrichtung beS ©tahl»
toerfSoerbartbeS, unb auch biefeS ttidht ettoa nur
in ber fjoriit, toie fie bor bem 3uftanbetiotumeu beS
SorfoS von 1912 getoefen toar, fonbern in ber toeit
machtoolleren, toie fie ben erften Organifatoren beS
BerbanbeS 6orgefchtoebt hatte. 3n bem gteidfen
Blatt (21. Blai) praRifiert Dr. ©arl 6. S p f3 Fa nod>
einmal feinen ©tanbpunFt in ber tarage ber

BerftabtHdhuug ber Berliner ©lcftri3itattoerfe.

Shf3Fa tritt flr bie gtorm einer gemifcht=toirtfd)aft=
liehen Unternehmung,ein, in ber aber bie ©tabt
Berlin unbebingt baS Sirettorium mihte mafigebeuO
beeinfluffen Folnen. SieS Fann nicht bunh; bie Ber»
tretung ber Blehrheit beS BFtientapitatS in ber
©eneraloerfammtung garantiert toerben, fonbern nur
baburch, bah tu bem Bertrag auSbebttngen toirb,
bah bie ©tabt bie Blehrheit ber BuffichtratSmit»
glieber einfchitehUdj beS Borfitgenben beS Buffidft»
rates 3U ftetlen h(t. Bur bann todrc bie ©tabt
in ber Sage, toirFtid) mahgebtidgen ©influh aud> auf
bie Sarifgeftaltung auSgttihen unb bie Qntereffen
beS Fteinen Konfumenten, bem heute ber ungeheuer»
liehe Breis von 40 Bfenrtig fir bie Kitotoattftunbe
ben Begug eleftrifdjer Kraft von felhft verbietet, bttrd)
BaufdEjai» unb Sifferengialtarife tbahrgunehmen.
ferner mihte in einer gemifd)t»toirtfid>aftlichen Un«
ternehmung baS Rieferungmottopiot ber B. ©. ©. fiur
bie Berliner O©leFtrigitattoerle toegfallett unb baS
neue Unternehmen in ber B5aht feiner BegugS»
gttellen vollig freie £fanb hiben. Blatt Fonntc fogar



Poit feiten ber Stabt nop einen Spritt meitergepen
unb ermagen, ob man benn baS neue Sleftrigitat»
unternehmen Uberhaupt allein mit ber B. S.®.
machen ober nicht aupi ben SiemenS»Aon3ern unb
bie Bergmann»©efettfpaft mitperangiepen ioolle. —
2>ie B offifp e 3 eitung (20. Btai) bringt auS
©roBbanffrcifen eine 3ufchrift Gber bie

AapitalSfongentratiou im Banfmefen.

Beben ben Bdpteilen, bie bie AapitatSfongentration
mit fich bringt, unb bie Por allem tpopl barin ge»
fehen tocrbcn, baR ettoa fpater einmal bie toenigen
Ubergebliebenen Biefenfongente unter hintanfetgung
ber allgemeinen polfSmirtfd>aftlipen ©efidjiSpunfte
eine felbftifdhe 3>i0ibenbenpolitif treiben tonnten, unb
bie ferner in ber immer gréRer toerbenben Spmiejrfg»
feit gefepen toerben muffen, geeigneten Bad>mupS
fur bie leitenben Stellen ber in fpnellftem $empo
toachfenben ©roBunternepmungen gu firtben, bietet
fie bod) auch gmeifetloS eine gange Beipe Oon Bar»
teilen, bie un8 in ®eutfpland beSmegcn gugute
fommcn, toeit in 3>eutfplanb bisher -- im ©egeufal’
gu Bmetijfa bie kanten fip ber Beranttoortuug
gegenuber ber BolfStnirtfpaft be'mufdt getoefen finb.
So fonnen infolge ber itapitalsfongentratioin, bie ja
in erfter Becipc eine Aongentration ber Unternehmer»
funftionen, bie burp baS Sffeftenipefen oom Unter»
nepmerbefitg mehr unb mehr abgetrennt toerben, ift,
immer gréRere Areife ein fogenannteS arbeitlofeS
Sinfommen ergiclen. Usie ©roRbanf fann eher als
gerfplitterte ©ingelunternehmungcn in bem 6on ihr
fontrollierten Aongent fiir eine einheitliche unb
ftabile Bolitif forgen unb baS Arebitfhftem gtoeef»
maRiger auSgcffalten, fie braupt nicht in Beiten
ber Bot rigoros Arebite gu reftringicreu, fie hat
an ihrer Kapitalmapt einen feften Bidpalt unb
bietet ihren ©laubigem bie gréRtmdogliche Sicher»
heit. Sie fann traft ihrer toirtfpaftbeherrfpenben
Stellung Arifett frihgeitig erfennen unb milbern,
tarnt gnbuftrie unb Sjport groRglgig unterftiRen
nttb beit peimifpen Snbuftricn burp Kapitals»
tranSaftioncn mit bem BuStanb neue BbfalBmaéarfte
crfplieBcn; fie hilft bie groBen Kapitalien 3U=
ftanbebriugen, bie beifpietSloeifc fiir Aplonialunter»
nehmen bendtigt,toerben unb fann noch auf manche
anbere Brt ber BolfSmirtfpaft nitgeu. 3>aS mit bem
Bnmad)fen ber ©roBbanfen oerbuttbene piufptoinben
ber ifJrioatbanfierS ift 3toar bebauerlip, aber hoch
nur ein SeilfticE be» groRen AongentrationSprogeffeS
in Sjanbel unb 3nbuftrie, baS geigt, bal, nur ber»
jenige heute noch rationell arbeiten fann, ber Uber
bie erforberfidRe breite ©runblage oerfligt. — Sn
ber Btinpener BJopenfprift bie ,t)anbei«»
reru € (23. Btai) ftcllt SultuS Koéhler» Hamburg
einige. Sorberungen fir gufituftige

iteutfpc Aufgaben in Spina.

Sr oerlangt bie (Erlangung Oon Bapufongefftoncu
gegen fjcrgabc Port Anleihen ober gunapft oon
Sjanbgelb barauf, ferner bie Sanierung ber finan»
3iellen Sage ber pinefifpen Begierung mtb bie ©riin»
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bung toeiterer Schulen, mShcfonbere tcchnifcj&icr.
BuRerbent legt ber Berfaffer nahe, bie militarifpe
Btapt SpinaS, baS leicht eine Jriebcnsftarte oon
1 BTitlion unb eine AriegSftarfe Pon 3 4 Btillioneu
Btann aufbringen tonnte, 3U forbern. Sine fotpe
Brtnee tolrbe feine ©efapr fir beit fyrieben be»
beuten, fonbern im ©egenteif Btapte toie BuBRlanb
3ur Borfipt anhalteit. B3ie ber berliner
B 6rfeii»Souricr (16. Btai) berichtet, ift am
20. Bpril bas neue

Spetfgefetj fir bie Sirfei

in Kraft getreten. Bis Por fttrgem galt ber Sped
in ber Sitrfei nicht als gefeRRlipeS jFJdplungmittel,
aber €S hatte fip fur feinen ©ebraup ein ©etoopn»
peitrept pcrauSgchilbet, baS fiep im toefentlipen
auf bie in ben Saubern BOcfteuropaS gelteitben
BeptSnormen ftitgte. Bor einigen Btonaten pabeu
jeboep gang unerioartet baS ijanbelSgericpt' in
Smprna, baS Bppellgeript bafelbft unb bie pdpfte
Snftang bie Spedgaptung mit ber Begriindung, baf}
ein Scpecf ein unPollftanbiger BJepfet fei, beffen
Sitboffament toeber bie folibarifcpc ©arantie ber
Snboffenten, noch bie barattS fiep ergebenben Aon»
feguengen einfcplieBe, als ungiltig erflart. 3>ie
ftarfe Beunruhigung in ftanbelSfreifcn, bie biefeS
Urteil peroorrief, pat nun boep bie “Regierung Per»
antal3t, ein Scpedgefetg, auSguarbeiten, baS im toefent»
lieben auf ben Aobifigierungarbeiten ber paager
Aonfereng oon 1012 bafierte, fo baR nunmepr ber
Scped in ber Sirfei Polle BecptSfraft erlangt pat. —
3ie Aiilu ifopeB olf Sgeitun g (23. BTai) bringt
eine intereffantc Botig Uber

Bucpberlag unb Bucppanbcl im Ultertum.

Honorare fur fdtriftftellerifcpe Srgeugniffc fannfv man
im Ulltertuin niept; begaplt tourben nur bie teepnifepen
Aoften ber Beroiclfaltigung (Bbfcprift) beS Originals,
Pon bem fiep jeber, ber tooflte, beliebig Piel Ulb»
fepriften macpeit laffen tonnte. Plagiate toaren bem»
entfhrecpenb audj niept ftrafbar. Sin toirflicper Buch»
panbet fel3t erft mit bem Unternehmer ein, ber
geioerbSmaRig Beroielfaltigung Pon Bilchern unb
iRre Berbreitung burd> feinen Bucplaben betreibt.
3>ie erften Bucplaben toerben in ber Aontdbie beS
5. Sahrhunbert P. Spr. ermahnt, ©enauere Berichte
haben mir erft aus bem Beginn ber romifpen Aaifer»
geit. SiceroS Berleger toar feilt fyreunb BtticuS,
ber ipm aber auep feine Honorare gaplte, fonbern
nur bie perftellungfoften Ubernapm itnb ipn Uicl»
leiept am Beingetoinn beteiligt pat. Um biefe 3<ii,
im 1. SaptpuPpcrt n. Spr., mirbe ubrigens in
Born niept bloR ‘SageSliteratur Perlegt, fonbern au<p
BeuauSgaben Poit griepifpen Alaffifern oeranftaltet.
3>er Untcrfdjieb gmifpen Berleger unb Sortiments»
budfbanbfcr mar uipt fparf ausgepragt; ber Ber»
leger bradjte baS BJcrf in einer beftimmteit 3apf
Pon Sremplaren auf ben Blarft, unb jeber anbere
Bud)f>anbler tonnte bapon nap Belieben Bbfdjrifton
mapeu. Sin BerlagS» ober Urpeberrept gab eSuipt.



Aus den Borsensalen.

Die Bedenken, die gegenuber den an der
Borse aufgetauchten Hoffnungen auf eine bal-
dige Erledigung der VerbandsVerhand-
lungen in der Eisenindustrie geltend
zu machen waren, haben sich als berechtigt er-
wiesen. Es wird zwar in verschiedenen Kommis-
sionen Uber die Grundung eines Stabeisenkar-
telles weiter verhandelt, aber diese Verteilung
der Arbeiten bedeutet nur eine Verzdgerung.
Thyssen, Gelsenkirchen und Hoesch, die bekannt-
lich die Forderung gestellt haben, ihre Beteili-
gungziffer nach derjenigen Produktion zu be-
messen, die sie nach der vollstandigen Inbetrieb-
nahme der neuen Werke erreicht haben, halten
an ihrem .Standpunkt fest. Merkwurdigerweise
ist nun bis jetzt nichts dariber bekannt geworden,
wie sich die ubrigen Werke zu dieser Forderung
stellen; anscheinend will man zunéchst abwar-
ten, wie gross im einzelnen die gewlnschte Be-
teiligung ist, um sich alsdann entscheiden zu
kédnnen. Auch die Berliner Handelsgesellschaft
erklarte in ihrem letzten Wochenbericht; dass die
Beratungen nur geringe Fortschritte machen und
eine Einigung wegen der Quoten ein ,fast un-
l6sbares Problem” sei. Die Borse glaubt daher
gegenwartig nicht mehr so fest wie bisher an
das Zustandekommen eines Stabeisenkartells, und
wenn die Bemuhungen, eine Einigung herbeizu-
fuhren, sich endgultig zerschlagen sollten, ware
auch an eine Einigung in bezug auf die ubrigen,
nicht syndizierten Fertigerzeugnisse nicht zu
denken. Denn allgemein wird versichert, dass
ein .Syndikat in einzelnen Produkten unmdglich
sei, weil alsdann in den anderen Fabrikaten der
W ettkampf um so scharfer einsetzen wirde. Aller-
dings hat die Borse noch nicht jede Hoffnung
aufgegeben, weil sie von der Annahme ausgeht,
dass die Preise des jetzigen freien Wettbewerbs
den kleineren Werken Uberhaupt keine, den
grossen Betrieben nur -einen massigen Nutzen
lassen und daher Uber kurz oder lang ein Aus-
gleich gefunden werden wird. Dadurch,, dass die
Verhandlungen sich aber in die L&ange ziehen,
fehlt es an einer Anregung, und so verzeichnen
die Kurse der Montanw-erte nur unbedeutende
.Schwankungen. Die Bdrsenspekulation hat einen
grossen Teil der in den letzten Wochen eingegan-
genen Hausse-engagemehts wieder realisiert, und
aus .den Kreisen des Privatp-ublikums kommt
wenig Angebot an den Markt, wie auch umge-
kehrt die Nachfrage sehr unbedeutend ist. Auch
am Eisenmarkte scheint die leichte Erholung;
die auf den Beginn derl Syndikatsverhandlungen
eing-esetzt hatte, geschwunden zu sein. Die Preise
halten sich auf dem bisherigen Niveau; wirde
der Glaube an das baldige Zustandekommen der

Verbadnde in den Reihen der Héandler verbreitet
sein, so hatten sie gewiss -etwias angezogen.
Auch (in Belgien konnten die wahrend der

vorigen Woche eingetretenen kleinen Preissteige-
rungen nicht aufrecht erhalten werden; nament-
lich Bleche haben die Avance von einem Schilling
bereits wieder hergeben missen.

* *

¢

Verstimmend wirkten in dieser Woche ver-
schiedene Nachrichten von der pariser B.dr Se.
Schon seit langerer Zeit dokumentiert: Paris sehr
wenig Wiederstandsfahigkeit, was um so merk-
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wirdiger ist, alslgerade dieser Platz friher von
einer allgemeinen Ermattung nicht so empfind-
lich getroffen wurde wie Berlin und London,.
Auf die grossen Verluste des franzdsischen Ka-
pitals an siudamerikanischen Werten 'ist schon
mehrfach hingewiesen lworden; sie machen sich
andauernd geltend.und mussen naturgemas-sl den
gesamten Wertpapiermarkt beeinflussen. Allein
die an der pariser Borse eingefuhrten brasilia-
nischen Werte sollen -einen Nennwert von 4i/2 M il-
liarden Fr. reprasentieren. Rechnet man hierzu
die zahlreichen Ubrigen sudamerikanischen so-
wie die mexikanischen Anleihen, so ergibt sich
mit Gewissheit, dass die rechnungméassigen Ver-
luste der franzdsischen Kapitalisten bei den gegen-
wartigen Kursen mehrere Milliarden betragen.
Dazu kommen noch die bedeutenden. Verluste
an russischen Werten. Es ist daher kein
Wunder, wenn franzésische Bankfirmen in finan-
zielle Schwierigkeiten geraten. Am Dienstag sind
an der berliner Bdrse sogar recht ungunstige
Geruchte uUber grossere franzdsische Banken ver-
breitet worden, die allerdings eine Bestatigung
nicht zu finden scheinen. Die' Schwéache der pa-
riser Bors-e Ubertragt sich natdrlich auch auf den
berliner Markt, der sich allerdingslals viel wider-

standsfahiger erweist. Auch die Vorgédnge in
Albanien waren nicht dazu angetan, die
Bdrsentenderiz zu befestigen; es ist sogar ver-

wunderlich, dass diese Nachrichten kein grosseres
Angebot an den Markt gebracht haben.

* *

*

Der Kassamarkt der Industrieakti-en
lag im allgemeinen schwécher. Charakteristisch
ist, dass gegenwartig besonders die sogenannten

,Schweren Werte" grossere Kurserméassigungen
erleiden, obgleich die Lage des: Geldmarktes doch
sicherlich keinen Anlass geben kann, gerade- dies-e
Wert-e zu realisieren. Waéahrend in den Zeiten:
eines teuren Bankdiskonts meistens die im Kurse
h-ochnotierenden Papiere zuerst einen Ruckgang
erfahren, weil 1die .Spekulation bei diesen von
der Zinslast am starksten betroffen wird, ist im
vorigen Jahre trotz der Geldknappheit eine ver-
haltnisméassig geringe Kurserm/assigung zu ver-
zeichnen gewesen. Es lag dies anscheinend daran,
dass die Bdrse bei -einigen der hierbei in Betracht
kommenden Gesellschaften mit besonderen Ka-
pitaltransaktionen rechnete. ,So ist beispielsweise
an die Deutschen Waffen- und Muni-
tionsfabriken zu erinnern, die inzwischen
bekanntlich -eine Verdoppelung des Kapitals' vor-
gen-ommen haben; das gleiche gilt auch von der
Signalbauanstalt Max Jiudel & Co., die kurz-
lich beschlossen hat, 2 Mill. Jk Gratisaktien aus-
zugeben sowie von den dem' Anilinkonzern,
angeschlossenen Gesellschaften. Da bei all diesen
Unternehmungen nunmehr die erwarteten Trans-
aktionen durchgefihrt sind, so erblickt die Speku-
lation in ihrem B-esitz vorlaufig keine sehr grossen
Chancen mehr, zumal die Gesellschaften mehr
loder weniger das Prinzip verfolgen, ihre Divi-
denden nicht wesentlich zu erhéhen,- sondern Ge-
winne flur spatere Kapitalverwédsserungen anzu-
sammeln. Bis sich die Notwendigkeit weiterer
Kapitalerhdhungen ergibt, vergehen aber natur-
gemass immer -einige Jahre, so dass trotz der
gunstigen finanziellen Ertragnisse die spekulative
Chance zunéchst vermindert wird.
Bruno Buchwald.



Wie lege ich mein Kapital an?

Zwischen neuen Hoffnungen im Westen
und Krisenzeichen im Osten schwanken gegen-
wartig die deutschen Effektenmarkte.- Im
Westen haben sich angeblich die Aussichten,
dass die deutsche Montanindustrie vor einem
neuen Aufschwung steht, gerade in der letzten
Zeit gewaltig gebessert. Denn die zerbrechen-
den und bereitsl zerbrochenen Verbande fur
Kohle und Eisen sollen bestimmt gefestigt oder
neugeschmiedet werden, Was aber das Wich-
tigste ist, die grossen Ereignisse werfen be-
reits ihre Schatten voraus und haben eine Er-
holung an den Eisenmérkten bewirkt. Die
Schwierigkeiten, die sich bisher immer der E r-
neuerung deslKohlen Syndikats ent-
gegenstellten, sind angeblich in den Hinter-
grund getreten, und an den Bdrsen findet es
fast gar keine Beachtung, dass gerade die wich-
tigste Stlutze des Syndikats, die Gelsenkirchener
Bergwerksgesellschaft, mit neuen Forderungen
hervortritt. Immerhin kann wohl trotz allerimmer
wieder auftauchenden Schwierigkeiten damit ge-
rechnet werden, dass sowohl die grossen Koh-
lenbergwerke als auch die Hdutten nicht mut-
willig das Fundament ihrer Macht, das Rhei-
nisch-Westféalische Kohlensyndikat, zertrimmern
werden, und aus diesem Grunde erscheint es
begreiflich, 'wenn man an der Bodrse den immer
wiederkehrenden Meldungen von neuen Viem-
mungen bei der Syndikatserneuerung keine allzu-
grosse Beachtung beilegt. Vor allem durften
sich wohl die grossen gemischten Konzerne in
der Erwdgung zu einem Entgegenkommen bereit
finden lassen, dass sie durch eine Vernichtung
des Syndikats die Position der reinen Eisen-
werke, ihrer schéarfsten Konkurrenz, wesentlich
starken wirden und auf zwiefache Weise Schaden
nehmen, einmal durch niedrige Erlose fur ihren
Verkauf von Kohlen und Koks, und zweitensl
durch verschéarfte Konkurrenz in den Eisen-
fabrikaten. Diese sollen allerdings jetzt auchl
gleichzeitig syndiziert werden, und die Rhei-
nischen Stahlwerke haben sogar ihre Zu-
stimmung zu der Erneuerung des Kohlensyn-
dikats davon abhangig gemacht, dass gleich-
zeitig auch die Verbéande fiur die EiSen-
fabrikate, also fir Stabeisen, Bleche und
Rdhren, wiederhergestellt oder neugebildet wer-
den. Esl haben auch bereits Sitzungen der
Werke stattgefunden, die zu den Verbanden
Stellung genommen haben. Im allgemeinen ist
den Berichten zufolge ein Einverstandnis dar-
Uber: erzielt worden, dass Vereinbarungen uber
die Produktion und den Verkauf der Eisenfabri-
kate, der sogenannten B-Produkte, gebildet wer-
den sollen. Die Folge dieser Meldungen war
ein Anziehen der

allerdings: auf einen ganz
aulBergewdhnlich tiefen Stand gesunkenen
Preise. Man tut aber vielleicht unrecht, mit

derselben Gewissheit daran zu glauben, dass die
Verbédnde fur Stabeisen, Bleche, Draht und
Rdhren Zustandekommen werden wie diejenigen
fur Kohlen, und Koks. Die provisorische Ver-
langerung deslWalzdrahtverbandes ist nur mit
grossen Schwierigkeiten gelungen. Die anderen
Produkte hatten Uberhaupt in den letzten Jah-

ren nicht syndiziert werden kdnnen,
Stabeisen nicht. Man wird sich daran erinnern,
dass fast genau vor einem Jahre auch die
grossen Werke des Westens zusammentraten,
um ein Stabeisfensyndikat zu bilden, und dass
von den Verhandlungen ebenfalls recht hoff-
nungvolle Bulletins verdffentlicht wurden mit
der gleichen Wirkung wie diesmal, dass sich
ndmlich die Eisenhandler ihre Lager fullten
und sich auch fur ihre verkauften Mengen ein-
deckten. Dadurch wurde eine Befestigung der
Preise und wieder eine Erholung der' Kurse
herbeigefihrt. Dann gingen die Werke aber
sang- und klanglos auseinander und die Preise
sind inzwischen tiefer denn je gesunken. Es
soll nicht gesagt werden, dass diesmal mit den
Verhandlungen ein &hnlicher Bluff versucht
werden soll; aber ausgeschlossen ist eslkeines-
falls.

Ein Fehlschlagen der Hoffnungen auf eine
baldige ‘Belebung des Geschéafts in der west-
deutschen Montanindustrie wirde die Effek-
tenmarkte um so schwerer treffen, als diese
allein ein Gegengewicht gegen die ungunstigen
Meldungen bilden, die aus Russland und auch aus
Amerika auf die deutschen Bodrsen einstirmen,
In den Vereinigten Staaten sind die Verhalt-
nisse in der Eisenindustrie nachgerade einiger-
mas'sen kritisch geworden, und auch die Ueber-
rasicliungen bei den amerikanischen ‘Eisen-
bahnen scheinen durchaus noch nicht am Ende
zu sein. Von den Verlegenheiten der Missouri-
bahn wird der deutsche Markt zwar nicht direkt
berthrt; dafur droht ihm aber immer wieder
die "bis jetzt hinausgeschobene Gefahr einer
Dividendenkurzung bei der Canadabahn, die
auch in den letzten Wochen wieder geringere
Einnahmen ausweisen musste. Bedenklichen aber
als der Kursrickgang der Aktien der Canada-
bahp erscheint die Entwertung der russi-
schen Effekten, in erster Linie der russischen
Bankaktien. Der Entwertungsprozess hat seinen
Ausgang von Paris genommen, und in Peters-
burg hat die russische Regierung bisher vergeb-
lich versucht, zu verhindern, dass die kinst-
lich gesteigerten Kurse der russischen Industrie-
werte wieder auf einen normalen Stand zurlck-
kehrten. Die Eis'enpap'iere und Petroleumwerte
sind an der pariser 'Borse vielfach zu viel zu
hohen Kursen eingefuhrt worden. Nach Berlin
und an die anderen deutschen Bodrsen sind diese
W erte kaum gekommen, und auch an den ziem-
lich' zahlreich eingefihrten Aktien russischer
Banken ‘haben die deutschen Méarkte -bisher
vorwiegend Gewinne zu verzeichnen gehabt, da
die Banken aus der Aufwéartsbewegung der indu-
striellen W erte grosse Gewinne gezogen haben.

besonders

Umgekehrt aber werden sie durch den indu-
striellen Rickgang auch wieder in Mitleides
Schaft gezogen werden, und die Zeiten der

guten Rentabilitdt scheinen vorlaufig vorbei zu
sein. Die russischen Renten, an denen das
deutsche Publikum vorwiegend interessiert ist,
sind bisher in die Abwartsbewegung nicht
hineingezogen worden wund werden es auch
nicht, wenn nicht eine allgemeine wirt-
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schaftliche Krisis in Russland  ausbricht,
die allerdings in manchen Kreisen nicht
fur unmdglich gehalten wird. Auch gibt

es Leute, die in der Absto.ssung der russischen
W erte durch das' deutsche Publikum ein gutes
M ittel sehen, der russischen Regierung ihre Lust
an politischen Intrigen zu vertreiben. Eine
russische Gefahr besteht jedenfalls fur die deut-
schen Bdrsen, wenn auch bei weitem nicht so
sehr wie fur den franzdsischen Markt, der ausser-
dem an den sudamerikdnischen Werten sehr
empfindliche Verluste erlitten hat.
Schwanken so die Bdrsen zwischen Furcht
und. Hoffnung, so bleiben die heimischen fest-
verzinslichen Werte immer noch die beste Kapi-
talsanlage. Freilich haben sich in den letzten
Monaten die Chancen fir einen Ankauf immer
mehr verschlechtert. Gerade diejenigen. Pa-
piere, die noch umi die Jahreswende eine recht
gute Verzinsung mit einer gewissen Stabilitat
des Kurses vereinigten, bieten nicht mehr die
gunstige Gelegenheit zum Ankauf, da sich ihr
Kurs infolge starker Nachfrage ,durch das an-
lagesuchende Publikum erhdht hat. Das gilt in

erster Linie von den deutschefi Schatzscheinen,.

die fast alle den Parikurs wieder erreicht haben.
Auch die jingste preussische Emission auslos-
barer Schatzscheine ist nicht mehr allzuweit
vom Einlésungkurs entfernt, so dass die Aus-
sicht auf einen grosseren Riuckzahlunggewinn

Anlage von 15000 M in
5000 M in 3 do Bremischer

heimischen
Staatsanleihe

nicht mehr vorhanden ist. An dieser Stelle
sind die Schatzscheine eindringlich lange Zeit
zum Ankauf empfohlen worden. An ihre Stelle
kann jetzt nichts gleich Gutes gesetzt wer-
den. i)ie Schatzs'cheine der Staaten und Kom-
munen Habsburgs bieten zwar auch jetzt noch
eine recht hohe Verzinsung, bergen aber gleich-
zeitig auch ein grosseres Risiko. Von einem
Ankauf sudamerikanischer oder ostasiatischcr
Renten muss'Uberhaupt unter den gegenwartigen
politisch und wirtschaftlich unsicheren Verhéalt-
nissen dieser Lander abgeraten werden.

Bei einer Betrachtung der verschiedenen
Gruppen von Aktien fur die Kapitalsanlage
muss vor allem bemerkt werden, dass die mDivi-
dendenkirzungen infolge der schlechteren Kon-
junktur erst in den nachsten Monaten ihren
Anfang nehmen werden. Die Kurse sind &aber
bei den meisten Werten schon auf eine nie-
drigere Dividende eingerichtet worden, und es
wird ganz von der Dauer,der gegenwaéartigen ge-
schéaftlichen Depression abhangen, ob die Minder-
bewertung der Aktienkurse angemessen oder
Ubertrieben ist. Doch kann wohl mit einiger
Wahrscheinlichkeit behauptet werden, dass die
jetzigen Kurse gut fundierter Aktien Kkein
grosses Risiko mehr in. sich bergen. Deshalb
kommen sie fir eine Kapitalsanlage wieder mehr
als friher in Betracht. Darauf ist bei den fol-
genden Anlagen Riucksicht genommen worden.

Renten
zu 75 do,

zu 4,31 %.

5000 M in 4i/2do Berliner Hypothekenbank-Obligationen zu 100 °/o,
5000 M in 4 o0 Wiirttembergischen Eisenbahn-Obligationen zu 92 db.

Da die Schatzscheine aus der Reihe der be-
vorzugten Anlagewerte ausgeschieden sind,
treten die heimischen Staatsrenten wieder mehr
in den Vordergrund. Und zwar scheinen augen-
blicklich, die 3 oo Werte die besten Aussichten
zu bieten, da die 4 oo Anleihen nicht mehr weit
vom Paristand entfernt sind und deshalb ge-
ringere Chancen einer Kurssteigerung! bieten.-
Von den 3°0 Werten sind die Anleihen des
Reiches und der grosseren Bundesstaaten bereits
Uber den Stand,von 75 oo hinausgesiiegen, so
dass die Verzinsung zum Ankaufskurs unter
4 oo gesunken ist. Nur einige kleinere Staats-
anleihen bieten jetzt noch diese Rentabilitat,
unter ihnen besonders die 3 ad0 Bremer An -
leihen, Uber deren Gualitat als deutsches Staatspapier
nichts Besonderes mehr gesagt zu werden braucht.

Die 4112 do Obligationen der Berliner
Hypoth-ekenba nk sind schon &6fter als ein
guteslAnlagep.apier mit etwas hdherem Zinsfuss
als dem normalen bezeichnet worden. Die Qua-
litdt der 412 %0 Obligationen der Hypotheken-

Anlage von 20000 i

in Renten und Ak tien

banken, die allerdings bisher nur von zwei In-
stituten ausgegeben worden sind, ist nicht
schlechter als die der 4 oo oder der noch niedriger
verzinslichen Werte. Sie verdanken ihre EXi-
stenz lediglich den schlechten Absatzverhalt-
nissen fur die Obligationen der Hypotheken-
banken, die zu einem hodheren Zinsfuss zwangen.
Die Berliner Hypothekenbank kann ihre 412 0o
Serien 5 und 6 zwar seit dem Jahre 1914 kon-
vertieren. Bei den augenblicklichen Verhalt-
nissen des' Geldmarktes wird 'sie aber nochl
lange nicht daran denken. Dasl Institut hat
sich seit seiner Reorganisation vor mehr als
zehn Jahren befriedigend entwickelt, so dass
die Obligationen als' sichere Kapitalsanlage an-
gesehen werden kdnnen.”

Die 4 dp Obligationen der W urttem -
bergischen Eisenbahngesellschaft
sind nur eine kleine Anleihe, da insgesamt nur
21/2 Mill. M ausgegeben worden sind, die auch
nur an der frankfurter Borse eingefuhrt' wurden,
Die Obligationen werden mit 103 % eingeldst.

zu 5,47 d0.

5000 M in 4 do Deutscher Schutzgebietsanleihe zu 96,90 olo,

5000 M in 4** %
5000 M in
5000 M

Qesterreichischer

n Aktien desl Bochumer

Nach unserem alten Prinzip soll in jeder
Kapitalsanlage ein Papier enthalten sein, das
sich ohne bedeutenderen Kursverlust jederzeit
wird leicht realisieren lassen. Das sollen hier
die 40/o0 Deutschen Schutzgebiets-

Schantung - Eisenbahn-Aktien zu
GulRstahlvereinslzu 221 do.

Staatsanleihe von 1013 zu 91,10%,

130%,

anleihen sein. Sie stehen im-Kurs niedriger
als die gleich hoch verzinslichen Reichsanleihen,
sind aber diesen in der Qualitat gleichzuachten,
da sie in Kapital und Zinsen vom Reiche garan-
tiert sind.



Gegen einen Erwerb &sterreichischer Staats-
papiere sind in der letzten Zeit von verschie-
denen Seiten Bedenken geltend gemacht worden,
hauptsachlich deshalb, weil die politischen Ver-

haltnisse Oesterreichs bei dem hohen Alter des.

Kaisers sehr ungeklart sind und die Gefahr
einer kriegerischen Verwicklung mit Russland
immer noch nicht gebannt ist. Diese Be-

denken sind zwar berechtigt, kénnen aber nicht
dazu veranlassen, von den Osterreichisch-un-
garischen Werten unbedingt abzuraten. Dazu
bieten diese gegenwaéartig eine viel zu glite Ver-
zinsung. Auch scheint es, dass selbst bei tief-
gehenderen politischen Stérungen héchstens mit
einem weiteren vorubergehenden Kursrickgang
gerechnet werden muss, nicht aber mit einer
Einbusse der Glaubiger an Kapital oder Zinsen
oder mit einer Verzégerung der Zinszahlung.
Im Falle einesl Krieges mit Russland wiirden
aber auch die deutschen .Staatspapiere wohl,
nicht ihre Kurse beh&dupten kénnen. Die 4Vs ‘o
Osterreichische Eisenbahnanleihe

vom Jahre 1913 st durch Ausfertigung der
Sticke in Markwéahrung wenigstens ebenso wie
die, jungeren Anleihen Uberhaupt gegen eine
Entwertung der Osterreichischen Valuta ge-

schiutzt. und bietet eine aussergewdhnlich gute
Verzinsung.
Ein Erwerb der Aktien der Schantung-

Eisenbahn st ebenfalls nicht ohne jedes
Risiko, wobei noch zu beachten ist, dass der
Kurs in der letzten Zeit eine Steigerung er-i
fahren hat, so dass ein kursmassiger Riuck-

schlag nicht ausser dem Bereiche der Mdglich-

keit liegt. Der Dividendenschein fur 1913 in
Hohe von 712 °/0 befindet sich noch an aen
Aktien, und sein 'Wert, wird im Kurse mit-
bezahlt. Die Generalversammlung findet am
5. Juni statt. In, ihr soll auch Uber eine neue
Kapitalserhéhung um ‘10 Mill. ,M beschlossen
werden. Das' jetzige Kapital stellt sich auf
60 Mill. M1 Fur die Aktiondre kommt dabei

noch ein allerdingsl nicht besonders wertvolles
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Bezugsrecht auf die jungen Aktien in Frage
Die neuen Aktien sollen zum Bau eines Eisen
werks dienen, nachdem die 'Gesellschaft seit
der Aufnahme der Schantung-Bergbaugesell-
schaft schon neben dem Bahnbetrieb auch einen
Kohlenbergbau unterhéalt. Durch das' neue
Eisenwerk glaubt die Gesellschaft beide Be-
triebe besser als bisher ausnutzen zu 'Koénnen.
Diese Hoffnung erscheint nicht ganz unberech-
tigt, wenngleich die politische Entwicklung
Chinas auf der anderen Seite fur die Gesell-
schaft auch wieder Gefahren in sich birgt. Die
Dividende betrug in den beiden letzten Jahren
712 % und War im ganzen ziemlich stabil,

Von den Aktien der grossen Bergwerks- und
Hittengesellschaften erscheinen die Aktien des
Bochumer Vereins fur Bergbau und
Gusstahffabrikation deshalb jetzt be-
sonders kaufwirdig, weil sich dieseslUnterneh-
men von der grossen Expansion der Eisen-
industrie in den letzten Jahren fcrngehalten
und sich' namentlich nicht zu sehr nach 'clen
B-Produkten ausgedehnt hat. Der Bochumer
Verein ist auch jetzt noch sehr erheblich an
den Produkten A beteiligt, die im Stahlwerks-
verband syndiziert sind und deren Preise des-
halb verhaltnisméssig hoch gehalten worden
sind. Auch kommt dem Unternehmen bei
seiner starken Produktion von Eisenbahn-
material die gute Beschaftigung in diesem
Zweige sehr zustatten. Es kann deshalb er-
wartet werden, dass die Gesellschaft von der
rickgangigen Konjunktur nur wenig betroffen
wird und mit der Dividende fir das' am 30. Juni
ablaufende Geschéaftsjahr nur wenig wird her-
unterzugehen brauchen. Die vorjahrige Divi-
dende betrug 14 oo, und die Gesellschaft ist
auch in schlechten Zeiten nicht viel unter
diesen Satz heruntergegangen, allerdings auch
in guten Zeiten sparsam mit der Gewinn-
ausschiuttung gewesen. Bemerkt sei noch;.dass
eine Kapitalserhdhung bei dem Unternehmen nicht
ganz ausser dem Bereiche der Mdoglichkeit liegt.

Umschau.

Die Berliner Handelsgesellschaft
jia(. e;aen herben Verlust erlitten,
seit vielen, vielen Jahren der erste, der selbst Carl Firsten-
berg unersetzlich erscheinen dirfte: Im verhaltnismassig
jugendlichen Alter von 54 Jahren ist der Geschaftsinhaber

Gustav Ahrens.

des Institutes, Herr Gustav Ahrens, gestorben. Ein Herz-
schlag sein Habitus sprach immer dafir, dass er einmal
eines solchen schnellen Todes sterben wirde — hat ganz

plétzlich den lebensfreudigen Mann dabingerafft. Ahrens
hat seit den Jinglingsjahren kein anderes Institut als die
Handelsgesellschaft gekannt, in der er ziemlich schnell alle
Staffeln der Be&mtenhirarchie hinaufgeklommen ist. Noch
als Titulardirektor hat er ausschliesslich an der Borse ge-
arbeitet. Spéater war er wohl auch in den Bureaugeschéaften
tatig. Wie die Affare der Niederdeutschen Bank bezeugt,
nicht immer sehr glicklich. Die Verbindung mit der
Niederdeutschen Bank war wohl wesentlich sein Werk.

Aber dieser gelegentliche Missgriff auf einem Gebiet, auf

dem Ahrens wohl niemals sehr zu Hause gewesen ist,
kann die ausserordentlichen Verdienste nicht verdunkeln,
die dieser Mann in der speziellsten Provinz seiner Tatig-
keit, d. h. auf dem Bdrsenparkett, gehabt hat. Es ist kein
Zufall, dass Gustav Ahrens, der nach dem Ausscheiden
von Winterfeldt und Rosenberg Geschéaftsinhaber der
Handelsgesellschaft wurde, der einzige Leiter dieses In-
stitutes war, der bis zu seinem Tode getreulich ununter-
brochen neben Filistenberg ausgehallen hat, wahrend
Mosler, Zutraun, Rathenau und Merton nach mehr oder
weniger kurzer Zeit ausschieden. Diese Beharrlichkeit er-
klart sich aus zwei Griinden: Erstens war Ahrens ein
Schuler Firstenbergs und hat sich bis an sein Lebens-
ende als solchen betrachtet. Er war dem Meister, fiir den
er eitie ausserordentliche Verehrung zur Schau trug,
ergeben.

treu
Aber er war auch der einzige, der infolge seiner
wertvollen Spezialkenntnisse auf seinem Sondergebiete sich
ausgiebig personlich neben Firstenberg betatigen konnte.



DennFirstenberg brauchte in ihm denMann, um dieEffekten-
mengen aus den von ihm eingefadelten Geschéften zu
placieren. Und darin besass Ahrens eine meisterhafte
Virtuositat. Er beherrschte das Instrument der Borse
wie kaum ein anderer. Nicht nur, weil er von der Pike
auf im Borsengeschaft tatig gewesen war und weil er durch
die Jahrzehnte hindurch mit allen Bankiers und allen
Maklern Beziehungen anzuknipfen vermocht hatte, sondern
namentlich, weil sein geschmeidiges und dabei doch
biederes Wesen ihm iberall reichliche Sympathien einge-
tragen hatte. Wo Firstenbergs scharfer Witz Wunden
schlug und Gegnerschaften schuf, da glattete und ver-
sbhnte Ahrens. Dieses gute Verhaltnis zur Borse hatte die
Berliner Handelsgesellschaft namentlich in ihren Anfangen
viel notiger als jedes andere Bankinstitut. Denn wahrend
im Laufe der Zeit die anderen Berliner Grossbanken durch
ihre standigen Expansionen schliesslich ein Heer von
Kunden um sich vereinigt hatten, unter dem sie ihre
Emissionen placieren konnten, war wenigstens ur-
sprunglich —m= die Berliner Handelsgesellschaft, die auf
jede Expansion verzichtet hatte, auf die Borse angewiesen.
Die grossen Erfolge, die die Emissionen der Handels-
gesellschaft hatten — gerade infolge der Geschicklichkeit
Ahrens’ —, schufen ihr allerdings dann auch einen sehr
grossen Kundenkreis, denn gerade die wertvollsten Provinz-
bankiers wickelten einen Teil ihrer Kommissionsgeschéafte
bei der Berliner Plandelsgesellschaft ab, um an ihren
Konsortialgeschéaften beteiligt zu werden. Es hat natirlich
auch, wie das ja selbstverstandlich war, bei der Plandels-
gesellschaft nicht an Misserfolgen gefehlt. Ahrens hat
auch oft die Kurse an der Bodrse in einer Weise mani-
puliert, bei der seine Mitlaufer zu Schaden kamen. Aber
er verstand es dann, die Geschadigten bei anderer Gelegen-
heit wieder verdienen zu lassen, so dass eine dauernde
Missstimmung gegen die Handelsgesellschaft nicht aufzu-
kommen vermochte. Dieser Geist des Ausgleiches wird in
Zukunft sicher Herrn Furstenberg sehr fehlen, ganz ab-
gesehen davon, dass Ahrens zu den wenigen Personen
gehodrte, mit denen Firstenberg sich innerlich eng ver-
bunden fihlte. Es ist vielleicht nichts charakteristischer,
als dass man niemals einen Witz Firstenbergs uber Ahrens
gehort hat. Im ubrigen war Ahrens bei aller Brutalitat,
die er geschaftlich manchmal zeigen konnte, ein Uberaus
nobler Charakter. Viele verarmte aktive und ehemalige
Borsenbesucher werden ihm ehrlich nachtrauern.

o Von dem
Umgehung der Grindung-Revision. Herrnersten
Staatsanwalt G otthardt, Neuburg i. B. wird mir ge-

schrieben: ,Die Einsendung auf S. 404 bedarf doch einer
Ergdnzung. Es wird dort ausgefihrt, dass die an sich
guten Bestimmungen des Handelsgesetzbuchs (ber die
Grindungen von Aktiengesellschaften mit Sacheinlagen
oder Uebernahmen leicht umgangen werden kdénnten; es
werde néamlich zuerst eine reine Kapitalgesellschaft ge-
grindet und nach einiger Zeit beschliesse daun eine
Generalversammlung die Uebernahme jener Objekte, zu
deren Umgrindung die Grindung der Aktiengesellschaft
von vornherein bestimmt gewesen sei. Nurt ist es ja
richtig, dass sich solche Félle ereignen kénnen, es ist
jedoch nicht an dem, dass das Gesetz die Mdglichkeit
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solcher Umgehungen nicht beriicksichtigt habe, vielmehr
haben gerade flr solche Falle die 8§ 207 u. 208 HGB.
bestimmte Vorschriften getroffen. Man redet hier gewdhn-
lich von sog. Nachgrindungen, welche ja auch die
Einsendung erwéahnt, insbesondere behandelt § 208 den
Fall, dass die spater erfolgte Uebernahme schon bei der
Grundung der Gesellschaft vorgesehen war. Finden
innerhalb zweier Jahre seit der Eintragung der Gesellschaft
in das Handelsregister solche Uebernahmen zu einem
Preise statt, der den zehnten Teil des Grundkapitals Uber-
steigt, so ist zwar keine Prifung durch Revisoren, wohl
aber eine Prifung der belr. Vertrage durch den Aufsicht-
rat vorgeschrieben. Hieriber hat der Aufsichtrat der
Generalversammlung schriftlich Bericht zu erstatten. In
dieser Versammlung mussen 3| des vertretenen Grund-
kapitals zustimmen, wenn die Vertrdge aber itn ersten Jahre
seit Eintragung der Gesellschaft abgeschlossen werden, so
mussen diese 3r zugleich mindestens den 4. Teil des
gesamten Grundkapitals in sich begreifen. Die Vertrage
selbst nebst ,dem Berichte des Aufsichtrates sind beim
Handelsregister einzureichen. Nur wenn der Erwerb von
Grundsticken den Gegenstand des Unternehmens bildet,
oder wenn Grundstiicke im Wege der Zwangsversteigerung
erworben werden, finden diese Vorschriften keine An-
wendung. Es koénnen also diese nachtraglichen Ueber-
nahmevertrage nebst dem Prifungberichte des Aufsicht-
rates beim Handelsregister von jedermann eingesehen
werden. Selbstverstandlich sind auch die Mitglieder des
Aufsichtrates fir die ordnungméssige Erfillung ihrer
Prufungpflicht der Gesellschaft haftbar. Eine besonders
strenge Plaftung ist gerade fir den Fall vorgesehen, welchen
die Einsendung vorzuglich im Auge hat. Sind namlich
diese Uebernahmen schon vor der Eintragung der Gesell-
schaft in das Handelsregister von Grindern — einerlei ob
von einzelnen oder von allen — vereinbart worden, so
haften der Gesellschaft alle Grunder fur den Schaden,
den sie hierdurch bdéslicherweise der Gesellschaft verursacht
haben. Vergleiche und Verzichtleistungen tber diese 5 Jahr
dauernde Haftung sind unstatthaft, wenn nur der 5. Teil
des Grundkapitals in der Generalversammlung widerspricht.
Die Bestellung von Revisoren ist allerdings in solchen
Fallen nicht ausdricklich vorgeschrieben, allein sie kann
trotzdem erfolgen und noch dazu auf Verlangen einer
Minderheit der Aktionare nach § 266 HGB. Sollen
namlich Vorgange geprift.werden, welche sich bei der
Grindung ereignet haben — und hierunter wird sicherlich
eine schon bei der Griundung vereinbarte spéatere Ueber-
nahme fallen —, so kann in der Generalversammlung so-
gar eine Minderheit, wenn sie nur den 10. Teil des Grund-
kapitals reprasentiert, die gerichtliche Bestellung von Revi-
soren durchsetzen. Es ist nur glaubhaft zu machen, dass
Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder
des Gesellschaftvertrags vorgekommen sind. Das Gesetz
steht also solchen Fallen doch nicht so ganz hilflos gegen-
Uber. Die Einsendung geht dann noch hauptsachlich auf
die Tatigkeit des Registergerichts ein. Der Fall, welcher
der Einsendung zugrunde liegt, kann hier nicht néaher ge-
wiirdigt werden, weil das vorliegende Material zu unvoll-
standig ist. Liegen uber die Grindung der Gesellschaft
formell ordnungméssige Urkunden vor, so wird allerdings
der Registerrichter fiir die Regel keine Bedenken haben,



die Aktiengesellschaft in das Handelsregister einzutragen,
obschon er die Eintragung bei vorliegender Simulation
ablehnen koénnte. Ist aber einmal der Eintrag erfolgt, so
muss berlicksichtigt werden, dass durch den Eintrag die
Gesellschaft nach aussen in die Erscheinung getreten ist
und dass sich der Verkehr auf die Existenz der Gesell-
schaft verlassen hat. Auf die unter Umsténden begriindete
Nichtigkeitklage kann hier nicht vorher eingegangen
werden, jedenfalls aber ist ein Recht der Handelskammer,
in Fallen, in welchen nach ihrer Ansicht Simulation vor-
liegt, die Bestellung von Revisoren zu verlangen, im
Gesetze nicht anerkannt, weil eben gerade der hier vor-
liegende Fall durch § 228 HOB. ausdriicklich geregelt
ist, Auf eine Aenderung der Gesetzgebung in diesem
Punkte zu hoffen, wird wohl vergeblich sein, es ist eben
Sache der Aktionare, in solchen Fallen ihre Rechte zu
wahren, nur muissen natirlich die Aktionare ihre Rechte
kennen und sie moglichst gemeinsam in der Generalver-
sammlung in der richtigen Weise durch Stellung be-
stimmter Antrage vertreten, sich insbesondere nicht etwa
durch die ,Technik“ des Vorsitzenden irremachen lassen.
Auch die Handelskammer kann in dieser Beziehung wohl
eine Tatigkeit entfalten, diese Tatigkeit muss aber vor-
beugender Natur sein, insofern, als das Registergericht
vor dem Eintrag der Gesellschaft aufzuklaren ist. Dann
hat das Gericht eher Mittel an der Hand, auf die Ein-
haltung der gesetzlichen Vorschriften zu dringen.”

Plutus
s 345

Ein Freund des

Eine illiquide Bilanz. schreibt mir; »~

des Plutus veroffentlichen Sie ein ,Bilanz-Unikum“. Ge-
statten Sie mir, durch Einsendung - beiliegenden Reichs-
anzeiger-Ausschnittes lhnen ein Bilanz-Kuriosum zu zeigen,
bei welchem wohl nicht ,die Kirze die Wirze“ sein soll,
jedoch die Art der Aufstellung zumindest Befremden er-
regen muss. Es ist die fur 1913 veréffentlichte Bilanz der
,Nordenhamer Rechenmaschinen Aktiengesellschaft, Norden-
ham a. d. W.* Das Bilanzkonto zeigt unter der Passiva
das Aktienkapital von 220000 cdl und einen Glaubiger
fir 38 683,76 M. Wie ich erfahre, ist dieser Glaubiger
der Erfinder dieser Rechenmaschine. Sonst ist auf dieser
Seite nichts zu lesen. Da weder Kreditoren sind (sowie
unter den Aktiven nur 575 M als Debitoren aufgefiihrt
werden), misste man annehmen, dass der Verkehr bei
dieser Gesellschaft sich nur gegen Barzahlungen abwickelt.
In der Bilanz ist aber keinerlei Barbestand vermerkt. Kein
Kassakonto ist vermerkt, keinerlei Bankguthaben ist zu er-
sehen. Es ist wohl im Bilanzkonto ein Fabrikationskonto
mit 5200 c4l verzeichnet, das Gewinn- und Verlustkonto
verzeichnet aber die Ziffern nicht, wie der Verkaufswert
sich gegen den Erzeugungwert stellte. Man misste der
Bilanz nach annehmen, dass Uberhaupt kein Umsatz statt-
gefunden hat, denn auf der Gewinnseite sind nur der Ver-
lustvortrag des vorhergehenden Jahres (34 355,75 />£) und
die Unkosten des jungsten Betriebsjahres zusammengezogen
eingestellt. Unter diesen Unkosten steht: Modellkonto (?)
(6108,52 Jt), Handlungunkosten, Betriebsunkosten (also
fur was Betriebsunkosten, wenn kein Ergebnis des Fabri-
kationskontos veroffentlicht ist?), Ausstellungkonto usw.
Dass bei dem mehrjahrigen Betriebe keinerlei Ab-
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schreibungen fur Warenkonto, Fabrikeinrichtungkonto,
Maschinenkonto, Werkzeugkonto, Magazinkonto (?), Spezial-
einrichtungkonto vorgenommen wurden, sondern alles voll
und ganz als eine Art vollwertigen Aktivums aufgenommen
wurde, entspringt wohl nur dem Wunsche, den Verlust
nicht grésser erscheinen zu lassen. Wie rechnet aber
diese Rechenmaschinen-A.-G. damit, einen Betrieb weiter-
zufiihren, der bei einem Aktienkapital von 220 000 M auf
Patentkonto 184 475,11 M stehen hat, keinerlei Kreditoren
und fast keine Debitoren aufweist und bei welchem Be-
triebe keinerlei Kassa und keinerlei Bankguthaben zu er-
sehen ist? Ist das Bilanzunklarheit, dann ist diese Bilanz
Uberhaupt kein Spiegel dieser Gesellschaft. Ist das aber
eine Widerspiegelung der tatsachlichen Verhaltnisse, dann
fragt es sich, wie werden ohne Kassa oder sonstigem Geld-
guthaben flie zumindest ersten Bedirfnisse am 2. Januar
19i4 gedeckt? Sie wirden mich zu grossem Danke ver-
pflichten, wenn Sie diese Bilanz in lhrem Plutus einer
Kritik, in welcher Form immer, wirdigen wollten.”.

* *

Am wenigsten schwierig ist die Frage zu beantworten,
wie die Gesellschaft den Betrieb weiter fortzusetzen ge-
denkt. Das Hauptcharakterislikum der Bilanz scheint nam-
lich der Kreditorenposten von rund 38 000 JIt unter den
Passiven zu sein, der in der Tat eine Schuld der Gesell-
schaft an den Mitgrinder und Erfinder der Rechen-
maschine, zu deren Erbauung und Vertrieb die Gesell-
schaft errichtet ist, darstellt. Diese Schuld an Herrn Cort
betrug nach der letzten Bilanz nur 9583 M. Die Gesell-
schaft hat also bisher ihre Betriebsmittel sich von Herrn
Cort geborgt, und theoretisch wirde sie das ja auch in
den spateren Jahren weiter tun kénnen. Praktisch wird
das aber einige Schwierigkeiten haben, da nach der Be-
kanntmachung im Reichsanzeiger Herr Cort aus dem Vor-
stand austritt. Herr Cort hat seinerzeit fur seine Patente
150000 M in Aktien und rund. 30000 M bar erhalten.
Er hat nun, wie jetzt die Bilanz zeigt, mehr als diese
30000 cM schon wieder in den Betrieb hineingesteckt.
Die ganze Bilanz ist wohl nur so zu erkldren, dass die
Gesellschaft, die im Jahre 1909 gegrundet ist und seitdem
niemals Dividende verteilt hat, zu einer Verwertung ihrer
Fabrikation Uberhaupt noch gar nicht gekommen ist;
entweder haben sich die Maschinen nicht bewahrt oder
die ganze Sache befindet sich noch im Vorbereitung-
stadium. In der letzten Bilanz waren, tbrigens auch noch
1400 M Bankguthaben vorhanden, die jetzt ebenso wie
— sage und schreibe — 20 M, Kassabestand, die in der
letzten Bilanz noch ausgewiesen waren, inzwischen ganz
verschwunden sind. Natirlich hat der verehrte Einsender
damit auch ganz recht, dass gerade in Anbetracht der bis-
herigen Erfolglosigkeit der Fabrikation Abschreibungen
auf die Anlagekonten notwendig werden. Diese Anlage-
konten sind aber im Gegenteil meist noch gegen die letzte
Bilanz erhoht worden. .Ob die Gesellschaft iiberhaupt ein-
mal Aussicht hat, zu Gewinnen zu kommen, das vermag
natirlich nur derjenige zu sagen, der die Maschinen, um
die es sich bei ihrer Fabrikation handelt, kennt. Mir sind
sie leider ganz unbekannt.



RHuLsiVierkeld.

Man notiere auf seinem Kalender vor:J)

Disseldorfer Borse. — Ironmonger-Be-
richt. — , Ultimoliquidation Brissel. —
G.-V.: Disconto-Gesellschaft, Deutsch-
Asiatische RaDk, Consolidirte Alkali-
werke Westeregeln, Continentale
Wasserweiks-Ges., Erzgebirgische Dy-
namitfabrik, Ver. Kammerich, Beiter
& Schneevogelsche Werke, Plackethal
Draht- und Kabelwerke.

Freitag,
29. Mai

5Vs— 51/*0/»

Bankausweis New York. — Lieferungtag
Berlin, Hamburg. — Pramienerklarung
Sonnabend, Paris. — G.-V.: Oesterreichische Siid-
30. Mai bahn, Concordia Céln Lebensvers.-
5V *-5V 1% Ges., Schlesische Kleinbahn-Akt.-Ges.
— Schluss des Bezugsrechts Deutsche
W affen- und Munitionsfabriken.
Montag,
1. Juni Pfingstmontag.

57«-56/s%

Berliner Getreidebestdnde. — Hamburger
Kaffeevorrate. — Bericht der Woll-
deputation. — Mai-Ausweise Grosse
Dienstag, Berliner Strassenbahn, Allgemeine Om-
2. Juni nibus-Act.-Ges., Elektrische Hoch- und
51s- 5 12% Untergrundbahn, Hamburger Strassen-
eisenbahn, Hamburg- Altonaer Central-
bahn. G.-V.: Nobel, Naphtapro-
duktions-Ges.
. Disseidorier Borse. Duurings Kaffee-
Ml?’tt\/sll?ncih, s_tatistik. - Mgi-Ausweis Luxembur-
) B gische Prinz Heinrich-Bahn. — G.-V.:
SV.-5WA Reiss & Martin Act.-Ges.
Essener Bdrse. — Itonage-Beiichi. —
Bankausweise London, Paris. — Zahl-
tag Wien. — G.-V.: Upper Egypt.
Doqniﬁtiag, Irrigation Co., Norddeutsche Eiswerke,
: Poldihiitte, Tiegelgussstahlfabrik, South
S5Vs-5V 2% West Africa Company Ltd. — Schluss
des Bezugsrechts Aktien Lolat Eisen-
beton-Act.-Ges.
Disseidorier Borse. — Zahltag Paris. —
Dekadenausweise  Franzosen, Lom-
Freitag, barden. — G.-V.: Schantung Eisenbahn,
5. Juni Hannoversche Kaliwerke, Maschinen-
578-5V*% u. Armaturenfabrik C. Louis Strube.
— Schluss des Bezugsrechts Aktien
Donnersmatckhitte.
Bankausweis New York. — Mai-Ausweis
Lubeck-Buchener Eisenbahn. — G.-V.:
Sonnabend, Meess & Nees, Beton- u. Eisenbetonbau-
6. Juni Ges., Eisenwerk Nagel & Kaemp,
578-574% Kollmar & Jourdan Uhrkettentabrik,

Press- u. Walzwerk Reisholz, Diussel-
dorf, Aachener Lederfabrik.

9 Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer tber alle lur ihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woohe Aufschluss, u. a. Uber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsreohten, Markttage,
Liquidationstage und Dosziehungen. Ferner Anden die Interessenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
den Zeitungen achten mussen. In Ktzrsiu-Sobrift 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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Zulassungantrage (m Mill
Berlin: 12 4% Anleihe Stadt Mil-
heim a Ruhr, 3 neue Aktien Frank-
furter Allgemeine Versicherungs-Ges.,
1 neue Aktien Rhederei Act.-Ges. 1896,
4 4°o Wiesbadener Stadtanleihe.
Frankfurt a M.: 5 Aktien Allgemeine
Lokal- u. Strassenbahn, 1Aktien Hydro-
meter, Breslauer Wassermesserfabrik.
Hamburg: 25 5°/0 Obi. Deutsch-
Luxemburgische Bergwerks- u. liiiien-
Ges, 50 neue Aktien Deutsche Bank.
Stuttgart: 10 Stammaktien u. 5 Vor-
zugsaktien Neckatwerke  Esslingen.
Essen: 25 5% Obl Deutsch-Luxem-
burgische Bergwerks- u. Hitten-Ges.
Dresden: 0,5 5% Obi. Maschinen- u.
Werkzeugfabiik Aug. Paschen, Coethen.
Zwickau: 1 neue Aktien Verein-Lank
Zwickau. Munchen: 50 neue Aktien
Deutsche Bank.
Verlosungen: .

5. Juni: 2»/4 u. 3% Credit fonr. de
France Comm.-Obl. u. Pfandbr. (1879,
1880, 1891, 1899, 1909). 2% Pariser
500 Fr. (1898) desgl. 300 Fr. (1912).

Gedanken uber den Geldmarkt

Die verflossene Woche hat nun endlich fur den
londoner Platz die ersehnte Besserung gebracht. Sind
auch noch keine wesentlichen Goldzufliisse fir die Bank
von England zu verzeichnen gewesen, so haben sich doch
die Devisenkurse auf der ganzen Linie zugunsten Eng-
lands gewendet, so dass bei normalen Wettbewerbsverhalt-
nissen sowohl am Barrenmatkf wie um das aus Sid-
amerika unterwegs .befindliche Gold die Bank von England
einen kraftigen Anteil davontragen muisste. Voraussetzung
ist naturlich, dass die gewaltsame russische Konkurrenz,
die nun zum Stillstand gekommen ist, auch weiter ruht
und nicht etwa, nachdem jetzt der Rubelkurs eine kraftige
Erholung erfahren hat, sofort wieder aufgenommen wird.

Fir London ist namentlich von Wichtigkeit, dass die
Konstellation der Devisenkurse sich in der allernédchsten
Zeit nicht wieder zu seinen Ungunsten verschiebt. Denn
es sind gerade jetzt sehr bedeutende Betrdge des gelben
Metalls nach Europa unterwegs, und die standige Steige-
rung des Cable Transfert New York erdffnet auch die
Aussicht, dass aus den Vereinigten Staaten nach den in
den letzten Wochen stattgefundenen ersten Verschiffungen
nach Frankreich weitere Abgaben an Europa erfolgen.
Schliesslich sind auch in Barren augenblicklich besonders
starke Verschiffungen unterwegs. Wenn Russland als
Kaufer ausscheidet, so bleibt als ernsthafter Konkurrent
fur die Bank von England nur Paris, der Wettbewerb ist
aber fur Frankreich inzwischen auch bedeutend erschwert
worden, da sich der Wechselkurs auf fast 25,20 gehoben
hat. Wie es heisst, ist auch die Bank von Frankreich
jetzt weniger freigebig mit zinsfreien Vorschussen fur die
Zwecke des Goldimports, da ihr Goldbestand in der
jungsten Vergangenheit ohnehin eine kraftige Starkung
erfahren hat und ihr auch angesichts der bevorstehenden
franzosischen Rentenemission daran gelegen sein muss,
eine Diskonterh6hung des Zentralinstitutcs
vermieden zu sehen. Man wird also im ganzen genommen

englischen



damit rechnen dirfen, dass die Bank von England endlich,
wieder starkere Goldzuflisse erhalt, dieselben missen aber
bedeutend und langandauernd sein, um das Manko der
letzten Monate zu ersetzen und eine Diskonterh6hung noch
vor dem Herbst zu eribrigen. Zunachst wird es not-
wendig sein, dass der englische Privatsatz sich auch weiter
unmittelbar an der Bankrate hélt, wie es seit einiger Zeit
schon der Fall ist.

Wie erwahnt, hat sich die russische Valuta in der
letzten Woche sehr scharf erholt; in Berlin ist Zahlung
Petersburg vom niedrigsten Stand fast eine volle Mark
gestiegen. Die Besserung wird man in erster Reihe in
Zusammenhang bringen kdnnen mit der Sistierung weiterer
Goldkaufe in London, die ein Aufhoren der Uberstirzten
Devisendeckungen in Petersburg veranlasst haben mag;
sodann mag die Besserung auch darauf zuriickzufiihren
sein, dass infolge der wieder aufgenommenen Inter-
ventionstatigkeit der russischen Regierung an der Peters-
burger und pariser Borse Frankreich aufgehort hat, in
dem bisherigen Umfange russische Werte an das Pleimat-
land zuriickzuverkaufen. Schliesslich scheinen auch die
Getreideexporte von Russland etwas zuzunehmen, vermut-
lich im Zusammenhang damit, dass die glnstigen Aus-
sichten fiur die Ernte die russische Landwirtschaft zu
grosseren Verkaufen alter Ware veranlasst. Es ist auch
nicht ausgeschlossen, dass die Petersburger Finanzbehérden
wie auf dem Effektenmarkte so auch gegentiber der De-
visenknappheit intervenierend eingegriffen haben. Etwas
Positives ist jedoch hierliber nicht bekannt geworden.
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Am heimischen Markt hat sich in der Berichtswoche
wiederum nur weniges veréndert; die Ueberlastung mit
Tagesgeld besteht unverandert fort und der Privatdiskont
halt sich auf 26a°/o* ze'St aber augenblicklich keine weitere
Neigung nach unten, da die in der Hauptsache angebotenen
Sichten wenig beliebt sind. Die Ultimoliquidation ent-
wickelt sich sehr schleppend, da der Bedarf der Borse
geringer als je zu sein scheint. Die Geldgeber haben den
Reportsatz auf 31/4% sind aber auch zu Ab-
gaben mit 3Vs7o0 *m allgemeinen gern geneigt. Am De-
visenmarkt blieb namentlich Scheck London recht fest,
dagegen liess Paris eher eine leichte Neigung nach unten
erkennen. Da die Handelsausweise noch immer eine rege
Exporttatigkeit zu erkennen geben, so dass also fur die
Zwecke des Einfuhrhandels kein (bermassiger Devisen-
bedarf bestehen kann, scheint es, dass die Steigerung der
fremden Wechselkurse mehr und mehr mit der kurz-
fristigen Anlage deutscher Gelder an den auswartigen
Platzen in Verbindung zu bringen ist, die sich aus dem
anhaltend niedrigen Zinsniveau am deutschen Markt ent-
wickelt hat. Ein solcher Zusammenhang erscheint im
Interesse der Stellung des deutschen Geldmarktes absolut
nicht unerwinscht. In erster Reihe ist es von Vorteil,
wenn das Ausland die zunehmende deutsche Kapitalkiaft
auch einmal durch derartige Transaktionen zu Gesicht be-
kommt; sodann kann es fiur die Erledigung des heimischen
Herbstbedarfs eine recht annehmbare. Reserve sein, wenn
die hiesige Bankwelt seinerzeit grosse Auslandsguthaben
zur Verfugung hat.

normiert,

Justus.

(Alle in dieser Rubrik erwahnten Biucher 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.)

Der Herausgeber des Plutus erteilt grundséatzlich keine Auskiinfte (ber die Soliditdt und den Ruf von Firmen snwie

Uber die Qualitat von Wertpapieren.

nach eingehender Erkundigung bei Sachverstandigen erteilt.
Leistung des Herausgebers, fir die er keinerlei vertragliches Obligo tGbernimmt.

Bankvorsteher B. In Breslau. Anfrage; ,Es ist
sehr verbreitet, dass Banken und Bankiers fur ihre Kunden
Behorden gegeniiber Birgschaft leisten, z. B. bei der Bahn
liir gestundete Frachten, bei den Zollbehdrden fir Tabak-
und Branntweinsteuer usw. Angenommen, es wird Uber
das Vermodgen des betreffenden Kunden das Konkursver-
fahren eroffnet, so nimmt die Behorde die Bank in ihrer
Eigenschaft als Burge in Anspruch. Diese leistet Zahlung.
Demnach ware der Tatbestand von § 774 BGB. gegeben,
wonach, soweit der Birge den Glaubiger befriedigt, die
Forderung des Glaubigers gegen den Hauptschuldner auf
den Birgen ubergeht. Die Forderung einer Behdrde ist
nun im Konkurse mit dem Rechte der Vorwegbefriedigung
ausgestattet, und es entsteht die Frage, ob dieses Recht
auf den zahlenden Biirgen, im vorliegenden Falle die Bank,
mit Ubergeht. Von Juristen ist diese Frage mir gegen-
Uber bejaht worden, so dass fur die Bank die Mdglichkeit
besteht, Vorwegbefriedigung im Konkurse zu verlangen.
Ich personlich teile diese Anschauung nicht. Wenn es
mir auch keinem Zweifel zu unterliegen scheint, dass die
Forderung mit allen ihren Eigenschaften auf den zahlenden
Birgen Ubergeht, so kann m. E. die betreffende Bank
dennoch von der Mdéglichkeit, Vorwegbefriedigung zu ver-
langen, keinen Gebrauch machen, und zwar aus folgenden
Grinden. Es ist in 8 774 BGB. weiter bestimmt, dass
Einwendungen des Hauptschuldners aus einem zwischen
ihm und dem Birgen bestehenden Rechtsverhéltnis durch
den Uebergang unberihrt bleiben. Dieses Rechtsverbalt-

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

nis stellt sich mir als ein kaufmannisches Kontokorrent-
Verhéltnis dar. Die Uebernahme von Birgschaften gegen-
Uber Behorden zugunsten der Kundschaft ist ein regel-
maéssig gepflegter Geschéftszweig der Banken, und kann
aus dem Kontokorrentverkehr mit dem Kunden nicht aus-
geschieden werden. Der Saldo eines kaufmannischen
Kontokorrents bat aber auch keinen Anspruch aufVorweg-
befriedigung. Ein solcher Anspruch kann m. E. auch damit
nicht begriindet werden, dass, wie es bei vielen Banken
Ublich ist, Avale auf einem besonderen Konto belastet
werden, denn die Banken haben zugleich in ihre allge-
meinen Geschéftsbedingungen den Passus aufgenommen,
dass rechtlich samtliche Kontokorrente als ein einheitliches
Kontokorrent gelten. Besonders interessant kann sich die
Situation dann gestalten, wenn der Kunde in dem einen
Konto ilir die Ubernommene Birgschaft belastet ist, und
auf einem zweiten Konto zur Zeit der Konkurserdffnung
Guthaben unterhalt. Ist dieses kleiner als die Bilrgschaits-
summe, so wird die Bank dem Verwalter das Guthaben
zur Verfugung stellen und fur die tbernommene Behdorden-
forderung Vorwegbefriedigung beanspruchen, wéhrend der
Verwalter auf Aufrechnung bestehen wird, um das Konto-
korrentverhaltnis zum Ausdruck zu bringen, und so das
Vorwegbefiiedigungsrecht zu vernichten. Ich bitte Sie
nun, lhre Anschauung in dieser Angelegenheit in lhrem
Blatte zu verdffentlichen, und zugleich mitzuteilen,
ob hierliber schon letztinstanzliche Entscheidungen vor-
liegen.*



Antwort: Es ist mir zweifellos, dass die Auskunft,
die lhnen die von Ihnen befragten Juristen gegeben haben,
unbedingt richtig ist. Die von Ihnen herangezogene Stelle
des § 774 BGB. besagt etwas anderes als Sie meinen.
Rein theoretisch liegt die Sache folgenderjnassen; Wenn
der Birge den Glaubiger des Haupischuldners befriedigt,
so geht dadurch der Anspruch des befriedigten Glaubigers
auf ihn Uber. Und zwar wie bei jedem Uebergang von
Forderungen mit all den Rechten und Pflichten, die der
Glaubiger gegenuber dem Hauptschuldner gehabt hat. Hat
also der Glaubiger gegen den Hauptschuldner ein Recht
auf vorzugsweise Befriedigung, so kann man zwar nicht
sagen, dass dieses Recht auf den Biirgen ubergeht, aber
faktisch stellt sich die Sache so, dass dieses Recht nach
wie vor an der Forderung hafiet, wie sie auf den Burgen
Ubergegangen ist. Dieses Recht auf vorzugsweise Be-
friedigung kann durch den Uebergang der Forderung nie-
mals tangiert werden, auch nicht dadurch, dass dem Haupt-
schuldner aus seinem besonderen Vertragsverhéltnis zum
Burgen gegen diesen irgendwelche Einreden zustehen.
Denn diese Einreden kdnnen sich Uberhaupt nur auf das
Bestehen der Schuld an und fir sich erstrecken. Niemals
aber auf die Art der Befriedigung der Schuld, wenn diese
Befriedigung selbst anerkannt wird. Der Hauptscbullner
kann z. B. gegen den Biurgen den Einwand erheben, dass
er aus bestimmten Grinden den Glaubiger nicht hatte
befriedigen dirfen usw. Insofern er aber derartige Ein-
wendungen nicht erhebt, und die Schuld selbst als zu Recht
bestehend anerkennt, kann er oder bzw. der Konkurs-
verwalter sich der Verpflichtung auf vorzugsweise Be-
friedigung nicht entziehen. Es handelt sich hier meines
Erachtens auch niemals um eine Kontokorrentschuld im
Ublichen Sinne. Dagegen ist es natlrlich maoglich, die
Schuldforderungen aus der Burgschaft gegen den Haupt-
schuldner aus einem anderen Rechtsgrunde geltend zu
machen. Der Glaubiger kann nédmlich einmal in der Weise
als neuer Glaubiger auftreten, dass er einfach die Schuld-
forderung des ersten Glaubigers, den er befriedigt hat,
gegen den Hauptschuldner geltend macht. Er hat aber
ausserdem noch ein Rucktrittsrecht gegen den Haupt-
schuldner. In diesem Fall macht er nicht die alte auf ihn
Uibergegangene Schuld geltend, sondern es entsteht durch
den Regress ein, selbstandiges neues Schuldverhaltnis
zwischen ihm und dem Hauptschuldner. Es ist eine juristisch
schwierige Frage, die ich nicht entscheiden will, ob durch
die Einstellung in ein Kontokorrent, in dem bereits andere
Posten sich befinden, nicht eo ipso der Birge darauf ver-
zichtet, die urspringliche Schuld gegen den Hauptschuldner
geltend zu machen und dadurch bereits stillschweigend
ein neues Schuldverhaltnis konstruiert. Fir dieses Schuld-
verhéltnis wirde dann natirlich das Vorzugsrecht, das an

der Forderung des Staates gegen den Hauptschuldner
haftet, nicht gelten. Und deshalb darf man wohl im
Zweifelfall Uberhaupt annehmen, dass der Birge seine

Forderung gegen den Hauptschuldner so aufgefasst haben
will, dass die Forderung des Staates gegen den Haupt-
schuldner durch Befriedigung des Glaubigers auf den
Birgen Ubergegangen ist. Im Gbrigen bestimmt der § 774
ausdriicklich: ,Der Uebergang kann nicht zum Nachteile
des Glaubigers geltend gemacht werden.“ Wenn also
der Fall so lage, dass aus der Avalburgschaft der Burge
etwa !/2 Million M- zugunsten des Hauptschuldners an
den Hauptglaubiger geleistet hat, und dass im Kontokorrent
der HauptschuldDer bei dem Birgen aus anderen Geschéften
ein Guthaben von 300 000 hat, so koénnte man dann
nicht verlangen, dass der Birge nicht aufrechnen darf,
wenn die Verhéltnisse bei der Konkursmasse so ungiinstig
liegen, dass selbst bei vorzugsweiser Befriedigung keine
Aussicht auf volle Befriedigung seiner Birgschaftforderung
bestinde. Denn wollte man so Vorgehen, so ware der
tatsachliche Effekt der, dass das Guthaben von 300 000 M
an die Konkursmasse ausgeliefert wird, dass die 500 000 M
aus der Burgschaft besonders gegen die Konkursmasse
geltend gemacht werden mussen und dass, wenn, die
Konkursmasse nicht in der Lage ist, diese Forderung voll
zu befriedigen, aus der Tatsache des Ueberganges seiner
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bevorrechtigten Forderung ihn fur den Glaubiger
Schaden erwachsen wiirde.

Z. in N. Anfrage: «Gibt es einen Kursbericht,
in welchem nicht allein der Kurs, sondern auch die Stiick-
zahl der gehandelten Papiere jedesmal angegeben wird,
wo ist derselbe erhéltlich, wie teuer?”

Antwort: Bruno Buchwald gibt unter dem Titel
,Buchwalds Bdrsenberichte* (oM 15— pro Monat) einen
derartig umfangreichen, taglich erscheinenden Bericht herauf,
der allerdings nur an Fachkreise abgegeben wird. Viel-
leicht setzen Sie sich mit dem Verlage, Berlin, Schifl-
bauerdamm 15 in Verbindung.

H. R,. in Dusseldorf. Anfrage: ,1. Konnen Sie
mir das Buch ,Von der Diskontpolitik zur Herrschaft tber
den Qeldmarkt* empfehlen, bzw. hat dieses Buch prak-
tischen Wert? 2. Welche Biicher konnen Sie mir
empfehlen zum Studium der Welthandelsguter wie Kaffee,
Baumwolle usw., sowie tiber Zink, Kupfer, Eisen, Gold usw.,
deren Steigen und Fallen im Preise, deren Erzeugung-
moglichkeiten, deren Absitz, kurz, deren Konjunktur? —
Ist das Nordensche Buch hierzu geeignet? — 3. Welches
Handelsgesetzbuch mit Kommentar, speziell uUber Ent-
scheidungen fur die Borse, Uber Wertpapiere usw. emp-
fehlen Sie? Dasjenige von Nussbaum? — 4. Welches
Buch zum Studium des Grundsticks- und Baumarktes
kénnen Sie mir empfehlen? — Ich méchte besonders die
auf diesem Gebiet Ublichen Handelsmethctden, eventl. auch
mit Angabe Uber Gerichtsentscheidungen, sowie die mass-
gebenden, hier zu bericksichtigenden Punkte, kennen
lernen. — 5. Ich bitte Sie, bei Beratung moglichst nur die
tatséchlich praktisch besten Biicher anzugeben, da das mir
seinerzeit von lhnen empfohlene und gelieferte Buch von
Wolf-Birkenbiehl Uber die Praxis der Finanzierung usw.
sehr unvollstandig und unvollkommen geschrieben ist,
indem sich der Verfasser fortwahrend auf andere Bicher
bezieht, so dass zum Verstandnis des Wolf-B.-Buches eine
Unzahl anderer Biicher notwendig ist; eine derartig leichte
Empfehlung dient doch sicherlich nicht dem Interesse
lhrer Abonnenten. — 6. Welches Buch k&énnen Sie mir
empfehlen Uber den Geldmarkt? Ich nehme hierbei.Bezug
auf die Besprechungen ,Justus“ im Plutus. — Die Materie
an und fur sich ist ja sehr schwer zu bearbeiten und sehr
schwer, richtig zu verstehen." —

Antwort: 1 Das Plengesche Buch ist auch fir den
Praktiker lesenswert, es setzt allerdings gewisse Vor-
kenntnisse auf dem Gebiet der Reichsbankorganisation
voraus. 2. Ausser dem von lhnen genannten Buch Artur
Nordens: ,Berichterstattung Uber Welthandelsartikel“, das
sehr empfehlenswert ist, benutzen Sie am besten noch
das sehr ausfiihrlich gehaltene Werk von Sonndorfer
,Die Technik des Welthandels*, Band Il. Spezieller Teil.
Hier finden Sie erschopfende Monograghien uber den inter-
nationalen Getreide- und Mehlhandel, Kaffeehandel, Baum-
wollhandel, Kohlenhandel, Zuckerhandel, Holzhandel,Schaf-
wollhandel, Petroleumhandel und Spiritushandel. Ueber
den Metallhandel orientieren Sie sich in folgenden Werken:
Noah: ,Die Organisation des Kupferhandels* in ,Gewerbl.
Einzelvortrage, veranstaltet von den Aeltesten der Kauf-
mannschaft von Berlin® 1909, — ,Kalender der Berliner
Kupferbérse*, herausgegeben vom Verein fur die Interessen
der Metallb6rse zu Berlin, sowie: Dr. E. Hiubener ,Die
deutsche Eisenindustrie® (M 5,60). Auch die jahrlichen
statistischen Zusammenstellungen (ber Blei, Kupier, Zink,
Zinn, Aluminium, Nickel, Quecksilber und Silber der
Metallgesellschaft A.-G. in Frankfurt a. M. durften fir Sie
Interesse haben. Von Arbeiten ,lUber die Edelmetalle
kamen noch in Betracht: Friedrich Koch : ,Der Londoner
Goldverkehr*, Paul George: ,Die Bewegung des Silber-
preises seit 1873“, Helfferich: ,Von den periodischen
Schwankungen im Wert der edlen Metalle*, in: ,Diehl-
Mombert*, Ausgewdahlte Lesesticke zum Studium der
politischen Oekonomie, Bd. I. Klupfel: ,Die Gold- und
Silberproduktion und ihr Einfluss auf den Geldwert".
3. Sie meinen hier wohl anscheinend anstatt Handelsgesetz-
buch das Bdrsengesetz. Einen Kommentar zu diesem
hat Nussbaum verlasst (M 15). Das Buch ist sehr zu
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empfehlen. 4. Folgende popular gehaltene Bicher sind
praktisch brauchbar: Schneider: ,Das Grundeigentum-
ABC" {M 1,80), Schlegel: ,Was muss man beim An-

Grundstiicken und Baustellen
wissen?* \M 2), Schmidt: ,Ratgeber fur den gesamten
Grundstiicksverkehr* 4). Die gesetzlichen Grundlagen
geben die beiden Bucher von Hallbauer: ,Das deutsche
Hypothekenrecht* (c4l 4) und ,Das deutsche Grundstiicks-
recht* (J6 3,45). Eingehend vom juristischen Stand-
punkte aus behandelt die ganze Materie Nussbaum in
seinem Buch: ,Deutsches Hypothekenwesen* (cS 10,50).
5. Das Buch von Wolff-Birkenbiehl ist meiner Ansicht nach
das einzig brauchbare Werk (ber diese Materie. Natur-
gemass muss es bei der Behandlung juristischer Fragen
mit Zitaten und Hinweisen auf andere Autoren arbeiten,
eine Einrichtung, die von all den Lesern, die sich weiter
mit der behandelten Materie befassen wollen, nur dankbar
begriisst wird. 6. Ein wirklich gutes Buch, das erschopfend
und instruktiv den Geldmarkt behandelt, gibt es leider nicht.

Sch. in Nurnberg. Anfrage: ,Seit langen
Jahren schon verfolge ich mit grossem Interesse die
» Plutus“-Nummern, deren souverédne Beurteilung der wirt-
schaftlichen Fragen mir bereits viele lehrreiche und nitz-
liche Anregungen gegeben hat. Um so mehr wundert es
mich, dass Ihr Herr Mitarbeiter fir die Rubrik ,Aus den
Borsensalen bei der Berichterstattung tUber die derzeitige
Lustlosigkeit des Privatpublikums an den Effektenmarkten
ein Moment unbericksichtigt lasst, welches meiner Meinung
nach von viel einschneidenderer Wirkung ist, als anscheinend
angenommen wird. Ich meine die Aufhebung der
Stuckzinsenvergitung bei den Dividenden-
papieren, die nach meiner personlichen, allerdings nur
mauf beschrankte Kreise fassender Erfahrung nach, viele
und besonders Kleinkapitalisten veranlasst, ihre frei-
werdenden Mittel in festverzinslichen Werten anzulegen.
Obwohl dies nicht im Kursstande dieser Papiere zum
Ausdruck kommt, wofiir noch eine lange Reihe anderer
Grinde massgebend sein mogen, wirde es mich doch
mausserordentlich interessieren, zu erfahren, wie Sie oder
andere massgebende Personlichkeiten die Wirkung dieser
Usance-Aenderung auf die Entwicklung des Marktes der
Dividendenpapiere beurteilen.”

Antwort: Ich danke lhnen sehr fur Ihr /lebhaftes
Interesse, das Sie dem PlutuS entgegenbringen, aber Sie
scheinen doch die Plutusnummern nicht besonders™ genau
jund regelmassig verfolgt zu haben. Zwar hat mein Mit-

und Verkauf von Hausern,
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arbeiter fir die Rubrik ,A.us den Borsensélen* <je Frage
der Sliickzinsen nicht in Betracht gezogen. Aber ich habe
gerade Uber diese Frage sehr oft im Plutus geschrieben
und noch zuletzt im Heft vom 18. April (Seite 322), in
dem ich einem Einsender, der eine Wiederbelebung ' des
Geschaftes in Dividendenpapieren von der Wiedereinfihrung
der Stickzinsen erwartete, folgendes erwiderte: ,Die
EffektivverzinsuDg, die der K&ufer von Dividendenpapieren
durch die Stuckzinsen erhélt, ist in den allermeisten Fallen
ganz minimal. Die Stickzinsen werden ja bekannter-
massen nur von dem Nominalbetrag der Wertpapiere be-
rechnet. Nun kann man wirklich diejenigen Papiere mit
Licht suchen, die pari notieren. Ein ganz unverhaltnis-
massig grosser Teil der an den deutschen Borsen gehandelten
Dividendenpapiere notiert erheblich Uber pari, so dass in
sehr vielen Fallen noch nicht einmal ein Zins von 3%
fur das wirklich angelegte Geld (sehr oft aber ein erheb-
lich geringerer Zinssatz) vergitet wird. In diesem geringen
Zinssatz kann aber unmdoglich ein Anreiz liegen. Es
kommt weiter hinzu, dass die Mehrzahl der Kaufer von
Dividendenpapieren die Papiere nicht einmal kauft, um
den Dividendenschein abzutrennen, sondern die grosse
Mehrzahl der Kaufer dieser Papiere sieht die Verzinsung
im Kursgewinn. Bleibt.dieser Kursgewinn aus, oder geht
der Kurs womaglich gar zuriick, so spielt gegenuber dem
oft erheblichen Verlust die Kleinigkeit, die man als Stiick-
zinsen vergitet bekommt, wirklich keine Rolle. Dem-
gegenuber aber stehen so ausserordentliche Vereinfachungen
bei der Effektenbetecbnung und es wird die ganze Technik
der Dividendenregulierung durch Kursabschlage und bei
den per Ultimo gehandelten Papieren auch die Technik
der Reportberechnung so sehr vereinfacht und so viel ver-
standlicher flur das Publikum, dass man auf keinen Fall
wiinschen sollte, diese Vorteile wieder aufzuheben, indem
man zu dem alten Modus der Stiickzinsenberechnung
zuruckkehrt.* Etwas anders steht die Sache mit der jungst
in der Frankfurter Zeitung angeschnittenen Frage, ob man
nicht fur diejenigen Vorzugsaktien, die mit festen Vorzugs-
zinsen ausgestattet werden, die Berechnung von Stick-
zinzen wieder einfuhren sollte. Hier scheint mir in der
Tat viel mehr Raison vorzuliegen und viele von den
Argumenten die sich gegen die Wiedereinfihrung der
Stlickzinsenberechnung fiir die grosse Menge der gewdhn-
lichen Dividendenpapiere anfiihren lassen, fallen hier tat-
séchlich fort.

Plutus-Archiv.
Qteve Ktforafur ber (Golfieit'irtfiRaft uni iea (Reil¥fel.

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

besprechen.

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

(Alle in dieser Rubrik erwahnten Bicher 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.)

Zeitschrift fur die gesamte Versicherungs-Wissen-
schaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein fur
Versicherungs-Wissenschaft. Schriftleitung Prof.
Dr. ph.l. et jur. Alfred Manes, Band XIV. 2. Heft.
I.Marz 1914. Berlin 1914, Ernst Siegfried Mittler & Sohn.

Die hauptséchlichsten Unterschiede der Invaliden- und

Hinterbliebenenversicherung nach der Reichsversicheruiig-

ordnung und dem Versicherunggesetz fur Angestellte. Von

Dr. jur. Sitzler. Offene Fragen der Versicherung

gegen Schaden durch Betriebsstillstand infolge Brand.

Von Dirigent Hoppe, Wien. Die neuen Hagel-

versicherung-Bedingungen (Teil ll). Von Kammergerichtsrat

Hagen, Berlin. Uebor die technischen Rechnungen

bei der Pensionbemessung nach Gehaltsdurcbscbmitten.

Von Mathematiker Parthier, Stuttgart. — Die geplante

norwegische soziale Volksversicherung. Von Ministerial-

sekretdar Bugge, Christiania. Neue Rechtsprechung
in  Transportversicherungsachen.  Von Generalsekretar

Briuders, Berlin. Entscheidungen auf dem Gebiete

desFeuerversicherungwesens. Von RegierungratPeter sen,

Berlin. — Der sogenannte Reprasentant des Versicherung-

nehmers. Von Geh. Justizrat Schn eider, Stettin. — Die

Zulassigkeit des Rechtswegs bei der offentlich-rechtlichen

Lebensversicherung. Von Rechtsanwalt Dr. jur. Bendix,

Berlin. Zur Denkschrift Uber die Rucklagen bei den

Eerllj_fsgenossenschafteD. Von Verwaltungdiiektor Marcus,
erlin.

Reform =Methode Seidel. Analytisch -synthe-
tischer Lehrgang zur Selbsterlernung fremder
Sprachen. Englisch. Von A. Seidel. Analytischer
Teil. Preis in Leinen gebd. 6,— cM. Verlag von
Friedberg & Mode, Berlin W. 35.

Mehrzahl, Prasens der Verben, behauptend und be-
jahend mit nominalem Subjekt. — Die befehlende Rede-
weise. — Der Konditional. — Der Possessiv. — Das
Passiv. — Die Modalverben. — Der Konjunktiv und



seine Umschreibung. — Das Gerundium. — DerKontinuativ.

— Unregelmassige Verben. — Die Aussprache und ihre

Bezeichnung. Die Lehre von den Wédrtern und ihren

Formen. Der einfache Satz. Der erweiterte Satz

oder die Atribute. — Zusammengezogene Satze. — Bei-

geordnete Satze.

Zeitschrift fur Sozialwissenschaft. Begriindet von
Julius Wolf. Fortgefuhrt von Dr. Ludwig Pohle,
Professor der Staatswissenschaften an der Frankfurter
Akademie. 1914. Neue Folge. Jahrgang, Heft 3.
Preis des Einzelheftes 2,— M. Leipzig, A. Deichertsche
Verlagsbuchhandlung Werner Scholl.

Das Wirtschaftjahr 1913 und die gegenwéartige Wirt-
schaftlage. Von L. Pohle. Nutzen und Kosten als
Ausgangspunkte des menschlichen Wirtschaftens. I. Von
O. Heyn. — Die Tragweite und der o6ffentlich-rechtliche
Begriff des Grundeigentums. Il. (Schluss.)
Allgemeine Lebensversicherungsmedizin. Von Prof.

Dr. med. Georg Florschitz, Erstem Bankarzt der
Gothaischen LebensversicheruUgsbank a. G. |ll. Band
der Versicherungs-Bibliothek. Herausgegeben von Prof.
Dr. Alfred Manes in Berlin. Preis gebd. 4,— JH
Berlin 1914, Ernst Siegfried Mittler & Sohn, Kgl. Hof-
buchhandlung.

Die Grundzuge der Lebensversicherungmedizin, Ge-
schichte. Der Vertrauensarzt. Der Revisionsarzt.
— Die getrennte Inanspruchnahme beider. — Die Sterb-
lichkeittafel. Die besondere Aufgabe des Revisions-
arztes. — Die Statistik, ihre Aufmachung, Bedeutung und
Grenzen, Der Begriff der normalen, angepassten und
minderwertigen Leben. Die Schwierigkeiten ihrer
arztlichen Diagnose. — Der rechnerische Ausgleich unter
den verschiedenen Gefahrenklassen. Die allgemeinen,
die arztliche Auslese bestimmenden inneren und &usseren
Faktoren. — Erblichkeit und Konstitution. Alter.
Beruf. — Lebensweise. — Aufenthalt. — Geschlecht.
Vermugensverhaltnisse. Die Wirkung der arztlichen
Auslese.

Haftpflichtversicherung. Von Dr. jur. et rer. pol. Emiil
Herzfelder, Prokurist und Abteilungschef der Ver-
sicherungs-Gesellschaft Globus in Hamburg. Preis
gebd. 4— M. Band IV der Versicherungs-Bibliothek.
Herausgegeben von Prof. Dr. Alfred Manes, Berlin.
Berlin 1914, Ernst Siegfried Mittler & Sohn, Kgl. Hof-
buchhandlung.

Der Haftpflichtversicherungvertrag bis zum Ver-
sicherungfall. Der Umfang des Versicherungschutzes.
Die Technik der Haftpflichtversicherung. Der
innere und &ussere Betrieb einer Haftpflichtversicherung-
unternehmung. Die Gefahrengruppen. Die Halft-
pflichtversicherung nach dem Versicherungfall.

Hilfe in Zahlungsverlegenheiten. Ein Ratgeber fir
die Praxis des Geldverkehrs. Mit authentischen Unter-
lagen und Adressbuch der Geldgeber zur Beschaffung
von Darlehen, Hypotheken und Geldkrediten. Von
Dr. jur. Ed. Karlemeyer. Herausgegeben von F. Holz-
knecht, vereid. Blicherrevisor, Wiesbaden. Preis 4,80 dt,
Wiesbaden, Verlagsanstalt Emil Abigt.

Wie befestigt und erhéht man seinen Kredit?
Ursachen der Zahlungschwierigkeiten. Wie beschafft
man sich Geldmittel? — Die Kreditquellen des Geschéfts-
mannes. Teilhaber und Beteiligungen. ®m Hilfe und
Warnung vor Schwindlern. Schuldnernot und Glau-
bigernot. Ratschlage fur die Einziehung von Aussen-"
stinden. — Wie kann man einem finanziellen Zusammen-
bruch Vorbeugen? Adressbuch der Geldgeber.
Hypothekenbanken und &hnliche Institute® von denen
Hypothekendarlehen gegeben werden. — Genossenschaft-
und Privatbanken.

Sollen dieBerliner Elektrizitatswerke verstadtlicht
werden? Ein Gutachten von Emil Schiff, Grune-
wald. Mit einem Nachtrage: Die Tariffrage, die gemischt-
wirtschaftliche Unternehmung, die Kapital-Verwésserung
und die Aktiondre. Mit 28 Zahlentafeln und Schaubildern.
Preis brosch. 3,20 cM. Berlin 1914, Verlag von Julius
Springer.
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Bisherige Geldvorteile der Stadt. — Mdgliche Erhéhung
der geldlichen Leistungen der B.E.W. Die Gewinn-
aussichten der Stadt bei Eigenbetrieb. Die Tariffrage.
— Bemerkungen uber die gepiischt-wirtschaftliche Unter-
nehmung. — Die Bedeutung des Angebotes auf Freiaktien
far die Stadt und die Aktionére. Zahlentafeln und
Schaubilder.

Das reiche Deutschland. Ein Wehrbeitrag von Arnold
Steinmann-Bucher. Preis broscb.1 ,4 0 Berlinl914,
Verlag von Leonhard Simion, Nachf.

Das Bedurfnis nach Rechenschaft tiber die menschliche
Arbeit und Zusammenfassung der Arbeitergebnisse.
Die ersten Versuche, das Volksvermdgen zu erfassen. —
Mangelhafte Orientierung Uber die Hohe des Volks-
vermdgens wahrend der Finanzreformen des Reichs. — Die
neue Berechnung des deutschen Volksvermdgens. — Die
einzelnen Vermdégensgruppen. Das gegen Feuer ver-
sicherte Privatvermégen an Immobilien und Mobilien. —
Die Wertung der verschiedenen Bodenkategorien, die
Wertung des stadtischen und léandlichen Grundbesitzes. —
Der stadtische Bodenwert. Der landwirtschaftliche
Bodenwert. — Andere Vermdégensobjekte. «— Zusammen-
fassung des deutschen Volksvermdgens. — Volksvermodgen
und Wehrbeitrag. — Wachstum des Volksvermigens. —
Das Volkseinkommen. —m Neue Massstabe. — Vergleich
mit dem Ausland. Ermahnung zur Erkenntnis und
Warnung vor Missachtung des Erworbenen.

Zeitschrift fur Handelswissenschaft und Handels-
praxis. Mit dem Beiblatt Der Kaufmann und das
Leben. Herausgeber der Zeitschrift: Dr. Hermann
Rehm, Dr, H. Nicklisch, Dr. Georg Obst,
K. K. Regierungsrat Prof. A. Schmid. Herausgeber
des Beiblattes: Dr. Arthur Schroter, Prof, an der
Handelshochschule Mannheim. Heft 12, Marz 1914,
6. Jahrgang. Bezugspreis einschl. Beiblatt 3,50 M
vierteljahrlich. Leipzig, Verlag Carl Ernst Poeschel.

Ueber einige Grundbegriffe der allgemeinen kauf-
ménnischen Betriebslehre. Von Dr. S. Berliner, Tokyo.
Die Deckung des Bankkredits Von Georg Hepp,
Ravensburg. — Die Versand-Abteilung im Fabiikbetriebe
(Schluss). Von Carl Redtmann Beiblatt: ,Governor
and Company of Adventurers of England Trading into
Hudsons Bay“. Von Ludwig W. Schmidt, London. —
Die Zollauskunftstellen an den Handelskammern. Von
Oberzollkontrolleur Heinr. Harmsen, Hamburg, = Wirl-
schaftverhaltnisse und Wirtschaftbeziehungen Argentiniens,
insbesondere zu Deutschland. Von Dr. Th. Kreuzkam,
Berlin, — Oie Grunde fiur den gewaltigen Aufschwung des
deutschen und fir die langsame Entwicklung des fran-
zOsischen Aussenhandels. Von Paul Giraud, Docteur
en Droit. Berechtigte Uebertragung von Dr. O. Straube,
Leipzig.

Berliner Monatskurse. XI. Jahrgang. Tabellarische
Zusammenstellung samtlicher Notierungen
der Berliner Fondsbdrse. Nach amtlichen Fest-
stellungen im Februar 1914 mit hdchsten
und niedrigsten Kursen, Aktienkapital, O bli-
gationenkapital, Reserven, Zinsterminen,
Emissionshaus und Dividenden der letzten
10Jahre. Herausgegeben vom Verlag der Berliner
Monatskurse G.m. b. H., Berlin W 35. Abonnement
pro Quartal 3,50

Millionen und Millionare. Wie die Riesenvermdgen
entstehen. Von Dr. Ernst Fridegg. Preis geh.4,— <yft,
geb. 550 M. Berlin-Charlottenburg, ,Vita, Deutsches
Verlagshaus, G. m. b. H.

Zur Naturgeschichte des Kapitals. —

Die Millionare

Berlins. — Das Vermdégen Wilhelms Il — Die Matadore
der Berliner Finanzwelt. — Aus den Anfangen der Bank
von England. — Reiche Diplomaten. — Das Vermdgen

des Konigs von Sachsen, Wie weit es ein kleiner
Kohlenagent bringen kann.— Der Schatzmeister Napoleons.
John D. Rockefeiler. «— Ein heller Sachse. Die
Dynastie Fugger. Die Vanderbilt. Die A?tor. —



Aus der Geschichte des Kanonenkodnigreichs. — Der
Bankier der preussischen Konige. — Die Grundung des
Kongostaates. — Reiche Kinstler. — Der Napoleon von
Sudafrika. — Die Jugendjahre der Deutschen Bank. —
Der Pachterssohn als berihmter Erfinder. — Die Dynastie
Welser. — Die Rothschild. — Das Vermdgen der Péapste.
— Die Herren von Mendelssohn. — Die beiden Rathenau.
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Das Riesenwerk der Borsig. — Vom Kldppeljungen
zum reichsten Mann der Welt. — Bernhard Dernburg. —
Oskar Tietz. Die Schichauwerft und ihr Grinder.
August Scherl. Warenhauser. Wozu sich eine
Drehbank auswachsen kann. Vom Schlosserlehrling
zum Grossindustriellen. Hans Ullstein. Deutsche
Selfmademen.

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

termin far

die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger.

Der Ort ist der

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

A.-G. Emscherhutte, Eisengiesserei und Ma-
schinenfabrik vorm. Heinr. Horldhd i. L., Duisburg-
Ruhrort, 15.6., 10.6., 19.5. « A.-G. Erzgebirgischer
Kraft-Omnibus-Verkehr, Geyer, 10.6., —, 22.5. =«
A.-G. Flora, Co6In-Riehl, 5.6, «—, 20.5. « Akt.-Ges.

Innungshaus Harmonie, Kiel, 10. 6., —, 8. 5. « A.-G.
Saatziger Kleinbahnen, Stargard i. Ponam., 11.6.,
10.6., 20.5. « A.-G. der Evangelischen Gemeinschaft
in PreuBen i L., Drcsden-A., 20.6., —, 19.5.
A.-G. fur Bahn-Bau und Betrieb, Frankfurt a. M.,
9.6., 4.6., 4.5. A.-G. fur Kunstdruck, Dresden,
9.6., 5.6., 11.5. A.-G. vorm. H. Gladenbeck
& Sohn, Bildgiesserei, Berlin, 11.6., 6.6., 16.5.
Admiralspalast A.-G., Berlin, 8.6., 4.6., 15.5.
Alsterthal-Terrain-A.-G. (A.T.A.G.), Hamburg,
10.6., 6.6., 10.5.

Badische Lokal-Eisenbahnen A.-G., Karlsruhe,
12.6., 6.6., 19.5. Barther Aktien-Zuckerfabrik,
Barth, 11.6., —, 8.5. Bauland Seestrasse-Nord-
park A.-G., Berlin, 10.6., 7.6, 6.5. Bayerische
Electricitats-Werke, Minchen, 12.6., ,7.6., 9.5.
Berlin-Spandauer Terrain-A.-G., Berlin, 8.6., 4.6.,
16.5. Bremisch-Hannoversche Kleinbahn, Frank-
furt a.M., 9.6., 4.6., 4.5. Buchdruckerei und
Kunstanstalt A.-G., Saalfeld a. S., 11.6., 8.6., 20.5.

Casseler rDampfzicgelei und Verblendsteinfabrik
A.-G., Cassel, 13.6., 9.6., 22. 5. Chemische Fabrik
Landshoff & Meyer A.-G., Berlin, 10.6., 6.6.,
13.5.

Darlehnsbank A4G.,

Augustusburg i. E., 11.6.,
—, 15,5. Deutsch-Ostafrikanische Plantagengesell-
schaft i. Liqu., Berlin, 8.6, —, 15.5. Deutsch-
Ueberseeische Electricitats-Gesellschaft, Berlin, 10. 6.,
6. 6., 16.5. Deutsche Eisenbahn-Gesellschaft A.-G.,
Frankfurt a.M., 9.6., 4.6., 4.5. Deutsche Riuck-
und Mitversicherungs-Gesellschaft, Berlin, 4. 6.,
19.5. Deutsche Veriicherungs-Gesellsch., Bremen,
9.6., , 18.5.

Electrische Kleinbahn im Mansfelder Bergrevier
A.-G., Berlin, 9-6-, 5.6., 19.5. « Europdaische Giuter-
und Reisegepack-Versicherungs-Act.-Ges., Budapest,
10 6., 2.6., 22.5. Europaischer Hof A.-G.,
Dresden, 13.6., 9.6., 14.5. « Export-Brauerei Elms-
horn A:-G., Elmshorn, 5.6., 1.6., 16.5.

Fabrik landwirtschaftlicher Maschinen Hennef
A.-G. i. Liqu., Bonn, 16.6., 13.6., 19.5.

Gasthof St. Jacob A.-G., Strassburg i.E., 12.6.,
, 16.5. Gaswerk Brackenheim-Meimsheim A.-G.,
Bremen, 10.6., 6.6., 22.5. Gaswerk Trebnitz
(Schlesien) A.-G., Trebnitz, 10.6:, 7.6., 15.5.
Gemeinnitzige Baugesellschaft a. Akt. zu Quedlin-
burg, 10.6., , 7.5. + Giesserei und Maschinen-
fabrik Oggersheim Paul Schitze & Co. A.-G.,
Ludwigshafen a.Rh., 9.6., —, 14.5. Glasfabrik
A.-G., Dresden, 12.6., 8.6., 19.5. Glashiutte vorm.
Gebriuder 'Siegwart &. Co., Coln, 10.6., , 16.5.
Graphische Gesellschaft A.-G., Berlin, 8.6., 4.6.,
20.5. Grifte-G.udensberger Kleinbahngesellschaft,
Gudensberg, 9.6., —, 8.5. Gruneberger Werk-
zeugwerke A.-G., Strassburg-Grineberg, 10. 6.,
5.6., 15.5.

Hecker & Sohn A.-G., Chemnitz, 8.6. 4.6.,
,16. 5. « Helvetia Conservenfabrik Gross-Gerau A.-G.,
Gross-Gerau (Hessen), 10.6., 7.6., 19.5. Hoch-
dahler Ringofen-Ziegelei A.-G., Disseldorf, 13.6.,
, 28.4.

Immobiliengesellschaft
burg i. E., 3.6., 18.5.
dorf-Reisholz A.-G.,

,Union“ A.-G., Strass-
Industrieterrains Dussel-
Dusseldorf, 12.6., —, 11.,5.
Internationale Panorama* und Automaten-Ai-G.
i. Liqu., Dusseldorf, 12.6., , 13.5.

Kaliwerke Sarstedt A.-G., Berlin, 13.6., 10.6.,
20.5. Max Kray & Co. und Glashiuttenwerke
Kamcnz A.-G., Berlin, 8.6., 3. 6., 12.5.

M. Lamberts & May A.-G., M.-Gladbach, 13.6.,
10.6., 5.5. Landeshuter Miuhlenwerke A.-G.,
Landeshut i. Schl.,, 8.6:, 4.6., 11.5. + Gottfried
Lindner A.-G., Halle a.S., 9.6., 6.6., 7.5. LippL
sehe Electricitats-A.-G., Detmold, 9.6., 3.6., 11.5.
Lubcck-Blichener Eisenbahn-Gesellschaft, Lubeck,
11.6., 4.6i, 5.5. Lubecker Maschinenbau-Gesell-
schaft, Lubeck, 13.6., 10.6., 22.5. Ludenscheider
Portland-Cement-Fabrik, Liudenscheid, 13.6., —,
22.5.

Mannheimer
Mannheim, 12.6.,
haus-Gesellschaft,
Méarkisches

Dampfschleppschiffahrts-Gesellsch,,
, 20.5. Mannheimer Lager-
Mannheim, 12.6., —, 20.5.
Wander-Theater A.-G., Berlin, 6.6.,
, 20.5. Maschinenfabrik vorm. Georg Dorst
A.-G., Sonneberg, 8.6., 4.6., 16.5. Molkerei .imd
Schweinemasterei Schwaférden A.-G., SchwafordLn,
6.6 % 6., 19.5. Montan-A.-G. Balkan, Berlin,
8.6., 3.6:, 16.5. Mitteldeutsche Versicherungs-
A.-G., Halle a. S.,, 12.6., —, 16.5.

Nassauische Kleinbahn-A.-G ., Berlin,
., 13.5. Neue Bonner Zeitung A.-G.,
9.6., —, 20.5. » Neue 6trassenbahn-A.-G., Stendal,
11.6., —, 20.5. Norddeutsche Versicherungs-
Gesellschaft, Hamburg, 4.6., —, 16.5. Nordvvest-
deutsche Versicherungs-Gesellschaft, Hamburg, 4.6.,

10.6.,
Bonn,

—, 16.5.

Oberrheinische Weininteressenten-A.-G., Strass-
burg i.E., 13.6., 4.6., 22.5.

Papyrus A.-G., Mannheim, 9.6., 6.6., 55. =

Petersberger Zahnradbahn-Gesellschaft, Kdnigswinter

a.Rh., 12.6.,, 10.6., 18.5. e« Petroleum-Raffinerie
vorm. Aug. Korff, Bremen, 10.6, 6.6., 12.5. -
Pfalzische Miuhlenwerke Mannheim, Mannheim,
8.6., 3.6., 12.5. + Gebr. ,Poensgen ,A.-G., Diussel-
dorf-Rath, 10.6., 6.6., 29.4. « Portland-Cement- und
Wasserkalkwerke Mark A.-G., Neubeckum, 10.6.,
6.6., 19.5.

Rhein- und Seeschiffahrtsgesellschaft, Koln,
12.6., 8.6., 20.5. « J. D. Riedel A.-G., Berlin,
10.6., 8.6., 12.5.

Sendig Hotel A.-G., Charlottenburg, 10.6., 8. 6.,
18.5. « H. B. Sloman & Co., Salpeterwerke A.-G.,

Hamburg,.11. 6., 5.6., 16.5. «
warenfabrik Neumuhle A.-G.

19.5.

Siddeutsche Seiden-
i. Liqu., Landau, 6.6.,
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Schubert & Salzer, Maschinenfabrik, A.-G., W aaren-Einkaufs-Verein, Gorlitz, 10.6, 6.6,
Chemnitz, 13.6., 10.6., 5.5. 20, 5. + l'erd. Wagner A.-G, Doublifabrik und

Stolberger Wasserwerks-Gesellschaft, Stolberg Esta'mperi, Pforzheim, 16.6, 11.6, 18.5. ¢ West-
(RheinuUL), 23.6, 15.6, 12.5. falische Vereinsdruckerei vormals Coppenrathsche

Terrain-A.-G. am Treptower Park, Berlin, 10.6, Buchdruckerei, Munster, 8.6, —, 20.5. W lrttem-
6.6, 1Q.5. ¢« Thermos-A.-G., Berlin, 13.6, 8.6, bergische Eisenbahn-Ges, Stuttgart, 8.6, 2.6, 2.5
20.5. Trachenberg-Militscher Kreisbahn-A.-G, . Wirttembergische Nebenbahnen A.-G, Stuttgart,
Berlin, 9.6, 5.6, 9.5. « Tullfabrik Floha, Chemnitz, 12.6, 11.6, 19.5. « Wilrzmuhle A.-G. vorm. Gebr.
4.7, 1.7, 28.4. Abresch, Mannheim, 8.6, 2.6, 13.5.

Vereinigte Eisenbahnbau- und Betriebsgesellsch, Joh. Ph. Zanger A.-G, Karlsruhe i.B, 6.6,
Berlin, 19. 6, 13. 6, 18.5. *« Vereinigte Hanfschlauch- 4.6, 20.5. + Zuckerfabrik Korbisdorf A.-G, Halle
und Gummiwarenfabriken, Gotha, 10.6, 6.6, 11.5. a.d. S, 18.6, 13.6, 15.5. « Zuckerfabrik Markran-
¢ Vereinigte Natur-Eiswerke A.-G, Nurnberg, 9.6, stadt, Markranstadt, 9.6, —, 15.5. Zwickaucr
—, 15.5. « Vereins-Versicherungs-Bank fur Deutsch- Kohlenzehnten-Actien-Verein, Zwickau i. S, 9.6, —,
land A.-G. i.Liqu, Dusseldorf, 12.6, —, 18.5. 19.5.

Verantwortlich fir den redaktionellen Teils Hans Soslsr In Oharlollenbnrg.

Aus der

Geschaftswelt.

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

(e [reHstalt io sl

Zweigniederlassungen in : Altenessen, Bocholt,
Bachum, Borbeck, Bottrop, Oorsten 1. W,
Bortmund, Duisburg, D.-Ruhrort, Gelsenkirchen,
Hsmborn, Hattingen, Herne, Homberg a. Rh,
Iserlohn, Lunen a. d. Lippe, Milheim-Ruhr,
Munster 1. W, Oberhausen (Rhld.), Reckling-
hausen, Wanne, Wesel u. Witten.

Aktieu-Kapital und Reserven 116 Mill. Mark.

Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [6602

Fernsprech-Anschluss: Essen Nr. 8160 bis 8175.

Im freien Verkehr ermittelte Kurse
vom 26. Mai 1914, abgeschlossen 6 Uhr abends.

nSeT- Ange-
sucht boten
Kohlen.

Adler bei Kupferdreh 4150 4250
Alte Haase...... 1200 1300
Blankenburg ... ... 1500 1750
Brasse rt 9500 10000
Carolin@...cccoeeeecieeccieceen, 2600) 2850
Carolus Magnus 5800 6100
Constantin der Gr. 50000 53000
Diergardt 2800 2875
Dorstfeld .o 9500 10000
Ewald ., 40800 42500
Friedrich der Grosse . . — 26000
Frohliche Morgensonne 8800 —
Gottessegen........ 2650 2900

57000 60000
11500 12400

Graf Bismarck..
Graf Schwerin..

Heinrich ... .. 5425 6500
Helene & Amalie . ... 19300 19900
Hermann I/111 (3000 Kuxe) 4875 4950
Johann Deimelsberg 6300 6600

30500 32700
14800 15600
28700 30500
17200 17600

Konig Ludwig
Langenbrahm...............
Lothringen

Mont Cenis

3500 3650

450 —
Schirb. & Charlottbg. . . 2150 2175
Trappe e 1825 1925
Trier (3000 Kuxe) . ... 6650 6750
unser Fritz ... 16300 16850
Westfalen (10 000 Kuxe) 1575 1625

Braunkohlen.

Bellerhammer Brk. . . . j 2000 2100
Bruckdorf-Nietleben — 1450
Germania  ....ccoeeeeenee. 900 950

Verantwortlich fUr dla Rubrik

Gute Hoffnung

Humboldt......
Leonhard
Lucherberg
Michel.........
Neurath
Prinzessin Victoria . .
Schallmauer, Braunk.
Wilhelma....ccccoeeens

Kali-Kuxe und -Anteile.

Alexandershall
Aller Nordstern
Beienrode
Bergmannssegen.............
Braunschweig-Luneburg
Burbach
Buttlar..oovvieiiieieas
Carlsfund .
Carlsgluck...
Carlshall......
Camallshall.....ccccoeneenee.
Deutschland, Justenbg. .
Einigkeit. ..o
Fallersleben
Felsenfest...

Gliuckauf, Sondershausen
Gunthershall.....ccocoeens
Hansa Silberberg .. ..
Hedwig. ..
Heiligenmihle...
Heiligenroda
Heimboldshausen.............
Heldrungen |
Heldrungen |
Herfa. e
Heringen ...
Hermann | |
Hohenfels....
Hohenzollern

Hiipstedt.......
Immenrode

Irmgard .,
Johannashall
Kaiseroda
Mariae-Kick................

(fe-
sucht
4400
1325

2100
7800
1025
1350
4150
2850

10300
1400
3250
6850
2650
9300

4700
18600
4400
5450
1575
1025
10600
2225
850
1025
2775
5800

7150
9100
2775
4050

800

6650
1475

G
4600
1400
7000
2200
8050
1125
1500
4250
3000

10600
1475

7050
2800
9600

.Aua der Geschiftewelt® und fUr den Inseratenteil:

Marie-Louise
Max
Meimerhausen . .
Neurode............
Neusollstedt . . .
Neustassfurt
Oberroblingen . .
Prinz Eugen . . .
Ransbach.............
Reichenhall
Rothenberg
Sachsen-Weimar
Salzmiide . . ..
Siegfried 1. . . .
Siegfried-Giesen ,
Theodor.............
Thuringen . . ..
Volkenroda

Weyhausen
Wilhelmine .
Wilhelmshall
Wintershall

Kali-Aktien.
Adler Kaliwerke
Bismarckshall
Hallesche Kaliwerke
Hattorf.....coee .
Heldburg..
Justus AcCt.....ccceens
Krigershall.............
Ronnenberg Act.
Salzdethfurt............
Steinforde......coe.....
Teutonia..........

Erzkuxe.
Apfelbaumer Zug
Eiserner Union

Freier Grinder Bgw.-V
Ver. Henriette

Louise Brauneisenst.
Neue Hoffnung
Wilhelmine.............

M. Hausehuer,

Druck von Paea I> Serleb Q.in. b.H, Berlin W. 67, BUlowstraase 66.

Tie-
sucht

19500

41/,
108%
56%,
109%
31%
90%
107%
83%
297%
29%
58%

550
750
2650
80

1075
1750

5
1275

“soten
3550
3550
3850
1100
2875
3350

13150

302%
31%
60%

600
800-
2725
100
700
1125
1800
15
1350



