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Sie Sikfenfenfation biefe§ ©ommeram
fangeS finb bie ftarten ©petulationSoerlufte in
3inn, bie ber Sirettor ber ©efeltfcRaft »orrnatS
@. g. 0Rle8 (Erben biefer gugefuigt Bat. (ES foll fid)
um ©ngagementS in 8RRe non etroa 800 Sonnen
Ranbeln, auS benen ein ©efamtoertuft »on runb
1% 9SDSU. J& refuttiert. SaS Stttientapital in
gleicher -grof3e roitb atfo ftarf gefd)matert roerben,
rcenn man fetbft alte uerfiugbaren Steferoen ber
©efellfdjaft gur Sertuftbedung Rerangiel3t. Sie

girma, bie t)eute fid) roefentlid) mit ber £>er=
ftettung non binnem gemalten 3inn, non fo=
genanntem ©Otaniol befd)aftigt unb beren

gabritaten man in nieten ©cRototabenpadungen,
als Siapfeln auf ben SBeinflafcRen ufro. begegnet,
Dat in SreSlau eine geroiffe Uber baS SltaR beS
SurdjfcBnittlidjen BinauSgeRenbe Sebeutung. Sie
girma SRleS ©rben ejiftiert bort feit 175 galren
unb f)at roof3l fdjon in iBren Sinfangen fid) fpegiell
mit ber 3uln»erarbeitung befclaftigt. griner
fabrizierte fie unter anberem Saberoannen, unb
alte 21re8lauer erinnern fiel) nod) mit Vergniigen,
baR in OR(efcBen Saberoannen flr biejenigen,
bie baS Su”uSbebirfniS nad) einem Sab
empfanben, in friheren Sagen bie Saber inS
giauS gefeBidt mirben. Ser ©O(Riefifele Sanf=
uerein unb bie girma 'Slbralam ©d)lefinger, bie
iBren ©tammfil in -gnrfcBberg Rat, tuaren bie
©rinber biefer Eotalfirma, unb eS laRt fid)
benten, baB in ber -gmuptftabt ©cRlefienS bie
SerluftuacBBricBt mit befonberem ©elRmerge
entpfunben miuirbe. Slber bie Segleitumftanbe
beS galleS l)aben it)n bod) fir einige Sage in
ben SdJtittelpuntt and) beS berliner SRGrfero
intereffeS geridt.
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Sie 2lufeinanberfolge ber aulleren @reig=
niffe tjat fid) im gatte OBle genau fo abgefpiett,
roie mir baS ja fd)on feit langem gerof3Rnt finb.
Sie @efeltfd)aft t)at im »origen Qalre 16%
Si»ibenbe »erteilt. Ulm 3. 9Jtarg lieRen bie —
bod) fieBer »on ber Serraattung informierten
— 3eitungen e8 uocel ungeroi3, ob nielt eine
nod) RoRere Sioibenbe mirbe gur Verteilung
tommen tonnen. Stm 16. 9Jtai mirbe nod) ber
Hoffnung UluSbrud gegeben, biefetbe Sioibenbe
»erteilen gu tonnen. 9Im 3. guni mufRte man
gugefteRen, baR infolge beS neuen enormen
VidgangeS ber 3iunpreife teiber mit einer ©r=
maRigung ber Sioibenbe gu redjnen fei. Vom
Sage ber erften Verlautbarung biS gum 3. guni
mar ber SturS ber Stttien »on 231 auf 205 gu=

ridgegangen. 9Im 11. guni mirbe bie -groRe
be§ VerlufteS betannt. ViS baBiu mar ein
meiterer 9tidgang auf 168 erfolgt unb in-

groifeBen ift ber SiurS wunter pari geftirgt. 3tn
bem Sage, an bem bie Sirettion fieR offenbarte,
mar allein ein SiurSridgang »on Uber 70% gu
uergeielnen Vun folgte baS ublieBe VacRfpiel.
Ser Stuffid)trat erttarte, balR er »on nicRtS ge=
muft unb baR bieSirettion iBn betrogen Rabe. (ES
feien roegen ber VebarfSbedung ftriffe 9tn=
roeifungen an ben Sirettor ertaffen roorben,
um bie biefer fid) nielBt getimmert Rabe. Sie
Kontrolle fei bem StufficBtrat baburel unmBg=
tid) gemaellt morben, ball bie (Engagements nid)t
in ben VicRBern geftanben Ratten. Ser Sirettor
gab groar gu, ball er nieBt rie3tig geBanbelt
Rabe, beftritt aber auf baS entfeRiebenfte, ben
9tuffid)trat getaufd)t unb etroa gar ©elReimbleler
gefihrt gu RBaben. (Er broRte mit Silage gegen
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bie «erbreiter. bei faljcBen iJtadgrict, louvbe aber
gufammen mit bem «rofuriften, ber iBm bie
groeite Urtterfc/rift geleiftet £)atte, oom Stuffic3t*
rat enttaffen. Siefe Vorgange mirben af=
fompagniert burd) einen Steil ber «reffe, bie fid)
um bie <£>erbeigieBung be? ©taat?anroalt?
beminhte.

(k& ift eine gang merimirbige ©rfcReinung,
baR man bei un? immer, foroie fid) groRere
«erlufte bei einer 2IftiengefeHfcRaft BeraiffieHen,
plotglid) bie fenfationeHe ©ntbecfung mad)t, bal
©efdjafte mit SRififo oerbunben finb, nnb baR
im Sodefen ber mobernen faufmannifcRen Unter*
neBmung ein fpefulatiue? Moment liegt. Sann
ftirgt man fic fofort auf bie Sireftoren unb
oen 3lufficBtrat ber betreffenben ©efeUfcRaft unb
nentiliert bie SOtdglicRfeit non fftegreRanfpriidjen.
Sie 3fftionare fcRaren ficB um ba? «anner, ba?
uon einzelnen fftecRtSanméalten unb Kteinbanfier?
aufgepRangt roirb, unb wappnen fid) fir ben
«Ufiungfampf in ber ©eneraloerfammlung.
SBenn bann bie treffe nod) iRre Unterfud)ungen
Uber bieiRegrel3pflicRt melr tBeoretifcl anfteltt unb
eS baRingefiellt fein 1aRkt, ob fid) praftifd)e Unter*
lagen fir bie ©eltenbmacBung ber «egreffe
Rnben merben, ift bei ben entliufteten 3tftionaren
unb iBren gURBRrern oon oornBerein gar fein
3roeifet bariber, bal} fie betrogen roorben finb.

@8 liegt mir felbftoerftanblid) fern, in
biefem ©tabium fir ben Sireitor irgenbraie
Partei neBmen gu roollen, benn ber «eric3t ber
SreuRanbgefeltfcRaft, bie bie ©acRlage prift (bie
Ubrigens bieklangen immer in fcRonfterDrbnung
gefunben Rat), ift noc nicBt etfd)ienen. 9Jtan
fennt bi?Rer roeber bie £>0Re be? «erlufte?
genau, nod) ift man Uber bie ©pefutation?* unb
«udjungmetBoben be? Sireftor? informiert. ©?
fann fid) natdrlid) RerauSftelien, baR Rier eine
friminelf gu beurteilenbe Sat norliegt, baR e?
fid) um oerfappte ©igenfpefulation be? Sireftor?
geRanbelt Rat, baB er ficl roirtticR ber Kontrolle
be? alufficBtrat? burcB geleim uerraalRrte «id)er
entgogen Rat. Sa? alle? fann ber galt fein,
aber e? braucl3t e€? nicBt. Senn bie Satfadje
allein, bal} bie ©pefulationen, raie eS oerfd)iebent-
lid) gefagt roorben ift, nicBt in ben «icRern
ftanben, entRalt nod) feineSroeg? ein «erfdjulbeu
be§ Sireftor?. 3ugeftanbenermalBen Rantelt
e§ ficl bei biefen ©pefulationen um Sennin*
engagement?. @? ift ein nie! erorterte? Problem
ber hoppelten «ucBBfiBrung, Uber ba? gerabe im
leBten 3aBrgel3nt fellr uiel gefclRrieben roorben
ift, ob unb in roelcBem Umfange fdpuebenbe
©ngagement? in ben «lUd)ern be? ©pftem? ber
hoppelten «udjfiRrung pergeidjnet roerben fénnen.
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Sie ©ad)e Rat namtid) iBre ©clroierigfeiten. 3In
unb far ficB tritt ein fdgroebenbe? Sermin*
engagement, infofern eS auf langere Sermine
abgefdjloffen ift, roeber in SRertpapieren, nod)
in SBaren in ben «udjern in bie ©rfcRBeinung.
@8 roirb im allgemeinen budgungreif erft am
Sage ber aibroicflung. «i? gu biefem Sage
roirb e? in burcBau? Ubtidjer SReife fo gehalten,
baR bie ©ngagement? in irgenbeinetn ©pegial*
bud) notiert roerben. SRenn eS UberRBaupt bei

einer ©efellfcRaft ©eroolnBeit ift, ben «ebarf
auf Sermin gu beden, fo muR ber 3luffid)trat
bie Sirefion bariber befragen, roo bie @n=

gagementSuergeidgnetfinb unb biefe ©ngagement?*
bud)er einfeBen. $n ben UblieBen «lcRern fann
er eben barUber nict? finben.

3d) fann auel oRne weitere? Sftaterial (ba?
ja oermutlicR bie UnterfucBung ber SreufRanb*
gefedfeRaft gutage forbern roirb) miel nid)t
olBne roeitere? Uber bie £>6Re be? ©ngagement?
entfelRen. «aell Ubereinftimmenben 3fngaben
betrug ber 3aBlre?bebarf ber ©efeOfdgaft an
3inn etroa 1800 Sonnen. Sa? jQuantum non
800 Sonnen entfprad) miiRin bem «ebaif eine?
3eitraume? non ungefalr funf «tonaten. Saf
fid) eine ©efellfdgaft auf oier bi? finf «tonnte
norl3er beeft, ift boell fdRieRlicR faufmannifd)
genommen nidjtsaiulRergeroo3nlicBe?. ©? braud)t
jebenfall? barin nod) feineSroeg? ber «eroei? fur
eine ftrafbare £feicltfertigfeit ober Untreue be?
Sireftor? gu liegen.

3n ber,Um'fcBau” biefe? fpefte? nerdoffentlidje
id) eine au?fulirlicBe Sarlegung ber «erBaltniffe
am 3innmarfte au? ber geber eine? fadgner*
ftanbigen Mitarbeiter?. Qd) mdd)te Rier aber
bot? nocl3 einmal auSbriudlid) betonen, bal} aud)
jeber £aie roeil, roie fpefulatiu bie SOtarft*
nerRBaltniffe beim 3inn liegen. 3n ben ¢aliren
1911 bi? 191,8 fdjroanften bie fionboner Utotie*
rungen fir 3inn auBerorbentlid). Qn einem
3alr groifeBen 238 unb 171 £ pro Sonne. 3m
anberen 3aBlre groiffen 231 unb 191 wunb
im britten $allre groifeBen 231 unb 177 £.
Surd) biefe fpefulatioe ©eftaltung be? MarfteS
bitbet naturgemafR bie 58ebarf?becfung fir alle
biejenigen SBerfe, bie feine eigenen ©rge Raben,
eine reefl3t felBroierige grage. QRle? ©tben finb
burcRait? nicBt ba? einzige UnterneBmen, ba?
an ber falfdjen SBeantroortung biefer grage
fdjeiterte. ©7? ift ja nod) in giemlid) frifdjem
@ebad)tni? uon un? allen, baB (. $8. bie $lei=
unb ©ilberRBitte «raubad) im ©efd)aft?jaldr
1912 unb 191,3 burd) bie ©d)roanliingeu ber
«leipreifcerBebtid)e«erlufte erlittenat. «ei «rau
bad) Raben bie fcRled)ten ©rfallrungen jene?



3al)teS bagu gefihrt, mit bet MetaSgefeUfchaft
in grantfurt a. M. eine Reteinbarung gu treffen,
beten roefentlid)ftet 3jtE)ait rool)l bai)irt p
tefumieten fein burfte, baff i6taubad) fid) bie
Sedung feines SoebarfS gu feften ©taten fid)ette.
Qd) taffe einmal batjingeftettt, ob folcRe Regelung
bei Dtjte moglich mar. Uebtid) ift fie jebenfaHS
nid)t geroefen. Senn €S ift unter ben kinftigen
ein gang offenes ©eheimniS — roaS Ubrigens
in einem Artifel non SSruno SBucRroalb in ber
SCBelt am Montag" aud) auS ben Silanggiffern
beS testen 3jat)reS gebeutet morben ift —, baff
bie fteigenben Sioibenben ber testen 3;ahte bei
Dt)te gu einem Seite auS ©pefulationSgeroinnen
verteilt morben finb. Rid)t, als ob man irgend
roie roitb fpefuliert hatte (ich roeil? raenigftenS
nid)tS battber), aber Satfad)e ift bod), bal man
ben id6ebarf unabhangig oom Rerfauf gebedt
t)at unb bal eS eben mogtid) mar, ben Kaufern
t)di)ere RBinnpreife gu faltulieren, als man felbft
begat)tt $atte. $d) toS in einem geitungartitel,
baff bie ©efeltfcRaft Binnfpefulationen gar nid)t
ndtig gehabt habe, meit ihre Verlaufe in ber
Seife gefd)el)en, bal} fie fe nad) bem ©tanbe bet
3innpreife bei berAbnahme héhere obetniebtigere
©at3e anred)nete. Aber baburd) mirb bod) teineS=
roegS baS fpetutatioe Moment auSgefd)loffen.
©d)on bie Satfadge, baff groifd)en ©infauf beS
Rohmaterials unb Rerfauf ber gabrifate eine
gemiffe $rift liegt, tragt bod) etraaS ftart
©pefulatioeS unbRiSfanteS in baS gange©efd)aft
ber ©cfellfdpft.

Senn €S nun rid)tig ift, baff aud) in ben
©eroinnen ber oorigen Qat)re©pelutationSertrage
eine gemiffe Rotte gefpielt haben, fo geht bod)
barauS hernor, baff Serminfaufe gut 93ebarfS=
bedung bei ber ©efellfchaft Gblid) gemefen finb.
Sann ift eS mot)l mogtid), baff ber Sirettor
feine ©petulationen in biefem 3at)re oietleid)t
unoorfirtiger betrieben unb fid) in hoéherem
MalRe engagiert h«i als friher. Aber er fonnte
fid) bann hoch raenigftenS grunbfatgtid) bagu
far bered)tigt hatten, unb auf ber anberen ©eite
ergab fid) barauS fur ben Auffii}trat bie Ret=
pftid)tung, nad) ber ,£>6he ber (Engagements gu
forfd)en. ©efteht man aber einmal bem Sirettor
einer folgen ©efellfchaft baS Red)t gu, feinen
ibebarf auf Sermin ben Martten gu entnehmen,
unb hat biefer Sirettor (roaS jetgt uod) erforfdjt
roerben muff) uid)tS getan, um bie Methobe
feiner 93ebatfSbedung gu uerl)eimlid)en, fo ift
eS bod) ungtaubtid) pt)arifaifd), allein auS ber
Satfadge, baR er ungliudtid) fpetutiert hat, itpr
dnen ©trid gu brelgen. hinterher Ilafft fid)
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natartid) fagen, ber Sirettor habe roiffen muiffen,
baff ber ¢innpteiS, ben er feinen Kaufen p=
grunbe legte, auBerorbentlid) hoch fet- Stein,
roie mein faad)oetftanbiger Mitarbeiter mitteitt,
mirbe gujener Beit uon einer ©petulantengruppe
oerbreitet, €S roerbe ein S6oom in ginn eim
treten, .glatte biefe fBrophegeiung fid) beroat)r=
heitet, fo mare ber Sirettor, ber mehr als
25 3al)te bei ber ©efellfchaft tatig ift, ein groffer
Mann geroefen, unb bie Aftionare hatten
bie Sioibenbe oon 20 wunb mehr fffrogent
eingeftedt, ohne fid) um beten $etfunft gu
timmern.

SaS fdgeint mir
intereffantefte $unit
gu fein.

ja Uberhaupt mieber bet
ber gangen Angelegenheit
Sie Aftiondre haben fid) feit fahren
bei ber ©efettfchaft ©petulationSbioibenben ge=
falten taffen, ©ie haben minbeftenS nicht ba-
nach gefragt, moher bie Sioibenben fommen,
unb roenn man €S ihnen gefagt hatte, fo miurbe
roahrfcheintid) fein eingiger bie Sioibenbe gutiicU
geroiefen haben, ©ie mirben eS tool)l jet3t aud)
atS fehr merfmurbig empfinben, menn man be=
haupten moUte, fie hatten ihre Sioibenben un=
rechtmallig empfangen unb miufften fie gurid=
gat)iten. ©egen bie ©Opefulation an fid) haben
fie atfo gar nid)tS. Senn aber bie ©petulationen
fdgief gehen, bann ift berfelbe Sirettor, beffen
©eroinne fie friher gerne entgegennahmen, ein
Betrtiger, obmohl er im «Bringip nichts anbereS
getan hat als bisher. 3d) raitt nicht beftreiten,
balR bie jet3igen Rertufte gang gteid)gultig,
roie fie juriftifd) ober ett)ifch gu beurteilen finb
bie Aftionare fel)t fdjroer treffen. An biefem
gall geigt fid) eben befonberS beutlid), roie gefat)t=
lid) im@runbe genommen bie Kapitalsbeteiligung
bei Attiengefettfi haften mit
iftt.  Auf ber einen O©eite
aullergerodlptidge ©eroinn
fteigernb unb regt bamit
KurSfteigerung an.

fteinem Kapital
roirtt grogr jebet
ftart bioibenben
auch erl)eb(id) bie
Auf ber anberen ©eite aber
ift natlrtid) auch bie ©efat>r fel)r gro3, bah ein
eingiger auBBergewdhnlicher Rertuft bie©efetlfd)aft
um ihr gangeS Kapital bringen tann. ©S trifft
hier eben baS gu, roaS id) friher einmal fd)on
in idegietjung auf ben Unterfd)ieb auSfiuhrte,
ber groifdgen ©roRbanfen unb Kteinbanfen be-
fteBt. ©8 fehlt ben fleinen Unternehmungen
eben jebe KompenfationSmaglid)feit. SaS miuffen
fid) aber bie Aftionare beim O©Orroerb folget
Attien fagen. ©S ftedt in ihnen ein ftart
fpetutatioeS Moment unb fie bidrfen beShatb
nid)t fd)reien, roenn fid) einmal biefeS fpetutatioe
Moment gu ihren Ungunften &auBert.
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I.

‘Stad) tanger, mihfeliger Arbeit toar eb por
etiha anderthalb 3aJ&teti endlich getnngea, eine
Wichtige Aenberung in ben Ufaneen bcr beutfd)en
«arfen burdfeitfrtt. Alan fdbaffte fdc bis bafitn
Ubiid) geWefenen Silibenbenfcbeinfreanung  bei
Aftien am ©chiufj beb ©efd>aftbjabreb ab und merkte
bic nnr an ben beutfdjen und ofterreicE)ifff>cn «arfen
Ublichen ©tldjinfeu attb ber £ffeftenbered)uuitg aué.
3>ie beranberte Srennung. ber Aioibenbenfd)eiue toar
filan bcbbaib noitoenbig geworden, toeti btc bib
bafjin gelbte ATctbode allem moglichen ©cfjtoinbel
Siir unb Sor geoffnet hatte, unb feibft ba, toa fein
bewuRter ©cbtoinbel tu «etrad>t fontmen fonnte,
ein unfidjered ©iement in ben Aftienhanbei hinein»
getragen toorben toar. Senn einmal formte niemand
and) nur mit einiger Sicherheit am ©djiuff beb ©e=
fd)aftbjahreb fd>on feftftellen, Welchen A3crt ber
Sioibenbenfd>ein bei bcr SeHarieruttg ber Sioi=
benbe, bie erft in ber ©eneraloerfammlttng ftatt=
fiubeit fouitte, toirflid) haben tolrbe, unb bann
ergab bie alte Ufanee bie Aterfwirbigfcit, baff in
ber ©eneratoerfammlung ber allermeiften Aftien»
gefcltfcbaftcn fald)e Aftionarc (Uber bie Qofie ber
Sbiberibe berieten, bie erftund) ber Sioibenben=
fd)cintreuuuug bie Aftien ertoorben batten unb
mithin irgeubwetcheb gntereffe au beut Sioibenben»

fd)ein  beb abgelaufenen fiahreb  gar  nicht
utebr buben fonnten. Ser Widerfinu biefer
Atctbobc tourbe aber um fo bcutiid)er, alb

ja bie jetgt neugefd>affene Ufanee, taut toetefjer bcr
Sioibettbenfcbein erft einige Sage nach ber ©eneral»
Uerfantmtung Pont ©tiicf getrennt toerbett darf, bc=
reit« flr diejenigen Aftien gatt, die auf Sennin
gebaubett tourben. £b toaralfo gar nicht ein3U*
feben, toarnm nicht biefclbe Alctbobe, bie ficb bereite
niete fjabre hindurch bei den Serntinpapieren be=
toabrt butte, nun and) auf bic per ilaffa gcbaubcl»
teu Aftien (bertragen toerben follte. ©egen biefc
Ufancelinbcrung bat fid) nun wahrend der Seit,
in ber fie beftebt, ein irgenbtoie bemerfenstoerter
Wiberfprud) nicht geltend gemacht. Sabingcgcn bat
feit einiger Beit an ben fceutfeben «6rfen eine Agita*
tiun cingefebt, bie darauf ab’iett, die faurn ein»
gefuihrte Ufanee, taut toetd)er Aftien ohne ©tid=
piafen gebandelt toerben, toieber aufgubeben unb ba=
fir bie O©tudjinfenbercdjnung non neuem ciiigu*
fihren. Sicfe Agitation wirb nun tocfcnttich non
einer ©nippe Heiner unb mittlerer «aufierb ge»
tragen, bic den ftampf fir ihre «laue mit einer
ijjartnacfigfeit fuhrt, die toirftich einer befferen
Sache toert Ware. ©b lafjt ficb nicht leugnen, baff
biefeei Heine aber riihrige ©rippd>en heute namcnt=
lid) an ber berliner «orfe eine erhebliche 3al)t
non Anhangern bat. Sab fommt im toefentiidien
daher,” bafi, bie «erfed)ter ber ©tiudsinfeu mit
gatt3 eigenartigen, aber beftechenben Argumenten
operieren, ©ie mad)en fid> bie augenblicHid) 3toeifellob

aber toirftich nicht nur an ben beutfdjieu «6rfen

oorbaubenc Sepreffiou auf den Aftienmarften
»uituijc, indem fie frifd), fromm, frei die Satfad)c,
bafi neuerdings in Seutfdjianb Afften ohne O©trief»
3infett gcbaubelt toerben, in erfter Ginic fir biefe
Sepreffiou »eranttoiortiid) machen.  Crbarafteriftifd)
fr biefe iiampfmetbobe toar nun inSbefonbere eine
in der «offifcheit Beituitg erfchienene Bufdjrift des
berliner «aitfierd ©iegbert Sattiel, ber htSbcfoubcrc
darauf htntoies, baR durch den «orteil ber O©tiief»
jinfenbereebnung bie Acportfatie um mouatlid) Vsrki
oerteuert unb dadurch, bie nad) bcr Auffaffung
beb fjerrit Sattiel eitrig ejiften3bered)tigten  Sjauffe»
fpefulanten attfb fd)toerfte gefdjabigt wirben. Siefe
«ebauptung feinen mir fo djarafteriftifdb fir bab
geringe «erftanbttib, bab die «&rfenleute ber Sedjttil
ihrer eigenen ®efd>afte entgegenbringcu, bah id) tnid>
Oerantaht fah, im b5ittatt3» und Qanbelbblatt ber
«offifdgen Bettung Pom 11. gttiti (air. 290) eine
Aliberlegung beb Saiticlfihcu ©tandpnnfteb 3l oer=
offentlichen.

II.

Ser tocfcntlichftc Seil meiner Aubftthrtingen
lautete:

JAtatt follte meinen, bafj fattnt eine andere
ltfance=Aenbcruitg, bie im i'aufe der leljtcn «Jahre
an bcr berliner «drfe oorgenommen toordeu ift,
and) nur artudhcrnb fo oeruduftig toar. «or allem
ift 3toeifellob bttref) fie eine ATcuge (on utiitifeen
Arbeiten, befonberb oiet ©djreibtoerf, Oermiebcu
toorben. «3ie fommt cb nun, bafj fid> gegen eine
fotd)e «ereinfad)ttitg, bie doch toirflid) dem fauf=
mannifchen O©ciftc etitfprid)t, eine immer ftarfer
werbende Oppofitiou geltcub macht? Btoeifetiob wirft
hier au erfter ©teile bie ATad)t der ©eWobuheit mit.
©b ift PieTen fel)r fd)toer geworben, fid) an eine
Aenberung der feit bielen Bahr3ehnten beftebenben
Aechnungmethobe 31t gewdhnen. Und biejenigcit, bie
nun burchaub 31t den altererbten Ufanccn 3ttriicf»
lehren Wollen, bemihen fid), alle mdglichen ATifj=

ftiube, bic fid) ihrer Aleinttng nad) neuerbingb im

Afticnhaitbel 3eigen, auf biefe neuen ihnen ttn=
gewohnten — Ufancen 3uricf3ufii)ren.
Sa wirb nun 3unadbft behauptet, bafj durch

ben Jortfatl der ©tudf3infen Weniger £eutc alb friher
fid) Afticu hinlegen, weil fie jeijt, Wenn fie Uor
bcr £ottpon=Srettnuttg ihren «efitj wieder Perautjern,
feine «erginfung fir bab ©etb befontmen. A3ic fah
cb denn aber friher mit biefer «er.jiniuitg aub?
Sic fijbee ber ©ticfjinfen batte atlerbingb ben «iuufd)
3ttr ©runblage, bah derjenige, der fiir 2, 3 ober
k ATonate ficbo Wertpapiere hiillegte, Pom fpateren
Siaufer fein ©etb oerjiuft erhalten follte. Siefer
Alunfch wurde and) Poll erfullt bei den feftocr*
Jitt blichen Wertpapieren. Senn ber no«
minetlc Bi'tbftth ber Aentenpapierc fteht 311m i?urb=
ftanb der «apicrc infofern in einer engen «ejiehuug,
alb burd) den Jiurbftanb der effeftioe Binbfuh beb



Bapiereg, bas! peit bis Berzhtfung beftimmt mirb,
bic ber R'apitalift feinem (Rififo entfprecpenb —
»erlangt. ©ans atibcrg aber liegt bic ©aepe bei
bcu *Blftienmevten. dBic gro3 bic Si»ibenbe
einer dlftie mirftidp fein mirb, fault nicmaitb uor=
per miffeit. ©g mirbe begpalb einf)citide> fir alle
dlifticit ein Otiiefzingful non 4°%« burd) bie Ufance
feftgelegt. (Run fiept, mie ein BUd auf beit fturgzettel
jeben lberzeugen toirb, nur ein relatid fepr geringer
Seil ber an ben beutfepen Torfen gepanbeiten Bitten»
paniere auf pari. ©in fepr erpeblicper Seil betoegt
fid) auf beut Jurgftaitbe zmifdpen 150 big 200°%«, rtub
eine gar niept unerpebtiepe (Hnzapl non papieren
notiert fogar mit einem Bgio non mehr al§ 100%.
Sa nun bic ©tudzinfen »out (Rominatbetrage gc=
rechnet toerben, fo ift bei allen Uber pari ftcfienben
(papieren bie effeftioe Berzinfung beg tatfadjlicf) feft=
gelegten Stapitalg fo gering, ba® man jie alg eine
Berufung im faufméannifd)en ©innc (berhaupt
faunt nod)' bedachten fantt. Bei befonberg h»d%
ftetjcnbeit papieren mirb auf biefe B3eife bic ©tid=
Zitiicnbcrcdpttung gerabezu zu» fyarce. Blau Oerftefjt
nicht recht, mie ba einfieptige Uaufleute mirflid)
glauben fénnen, bal um foldjer Berzinfung millen
irgenbein ein Btcnfd) fein (Selb in dlfticn feftlegt.
pfn dBirflidpfett fpielt natirlid) and) bic Berzinfung
burd) bie ©tidzinfen gar feine (Rolle unb fjat niemals
eine (Rolle gefpiclt. BTan muf} babei bocp bcbeitfcn,
ba fd)on bic 3»hl berfertigen Bftienfaufer rclati»
gering ift, bie eine dlftie ertoerben, um ben Si»U
benbenfepein zu trennen. Sie V»Pe ber Sioibenbe
fpielt far »iele dlftienfaufer — unb gerabe fur bie
fpefulatioen, ©on beiten buch bie ‘JKarftlage be«
ftimnit mirb Uberhaupt nur eine inbirefte (Rolle:
fie hoffen auf pope Silibente, bamit ber dlftienturg
fteigt; fie fuchen ihren (Scmiiiu nid)t in ber

trennung beg fetten Sioibeitbenfdjeine«, fonbern in
ber burd) bic pope Sioibeitbc pemirften iiurs»
fteigerung, bic eg ihnen erlaubt, ihre (Hftieu
mit einem (Seminn za »erlaufen, ber um ein Biel=
fad)ed eintraglicher ift alg bie Si»ibenbenftcigerung.
Biegen bic ©adpeit aber pinficptiich beg Sioibcnbcu»
fd)eineg fchoit berart, fo ift cg ohne meitereg flar,

bafj bic ©tiidzinfenberechnnng lberhaupt feilte (Rolle
fpielen fann.

(Sanz unbegreiflich aber ift eg, bafi Banfierg,
»on benen man hoch annchmcn muB, baR fie bic
(Ratur ihrer eigenen <Sefd)aftc feniten, immer micber
baraitf pinmetfen, bah bttreh beit Fortfall ber ©Hid*
Zinfcnberedjnung bie (ReportfalBie zum ©dpaben
ber mVauffcfpcfulatioii erhdht merbeti. (jBeim biefe
(Behauptung ridfitig mare, fo mirben allerbings bie
neuen Ufancen fo fchnell mie moglich micber riicf=
marts redibiert merben miffen. Bbcr fie ift nicht
ridjtig! ©g hanbelt fid; hier um einen SrugfdpluB3.
(Rehmen mir an, ball ein Bopier 200°'c notiert,
ball bie ©tiicfzinfen friher 4° betrugen, bal} ber
Brolongatidng=3ingfu fid) auf 6°%« ftellt, unb be=
rechnen mir einmal einen (Report nad) ber alten
Ufance (unter Berudfidptigung ber ¢ticfzinfen)
unb nach ber neuen Ufance (ohne ©ticfzinfen).
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B3etin mir bie big 3Utn Brolongationgtcrmin auf»
gelaufenen ©tiidzinfen ber ©infadjpeit halber babei
gar nicht in (Betracht ziehen, fo ftclltc fid> bic (Report*
bcredhitung friher folgenbcrmaBeu:

JfeRt ftellt fie fid), ba bic ©ticfzinfen nicht
mehr Rtt bericffichtigen finb, einfacher, namlich fo:
200.6
100.12
Satfadplich ift alfo ein Rapier, bag .zum iiurfe
»on 200°0 am Ultimo hineingegeben ift, jetzt mit
201% . zuriefzunehmen, mahrenb cg friher mit nur
200,67%. 3uriicfzunehmen mar. ©dpcinbar ift ba=
burd) ber (Report derteuert. (Jlber nur fepeinbarl
benn: friher hatte bcrjeitigc, ber ein (papicr am
nadpften Ultimo zurtdfnapm, nicht nur ben um ben
(Report erhdhten Sturg zu zahlen, fonbern ef muRite
bei ber (Ricfnahmebeg Bopierg auBerbem nod)
einen (louat mehr ©tudzinfen zahlen alg
er bei ber Vereinnahme beg Bopierg erhalten hoffe.
Sag heit: in BOirflicpfeit hatte er in nuferem
3 atle alfo niept bloR 0,67% (Report, fonbern:

o,

067% + 4 = 1%
12
ZU zopleit. Sag heil3t, er zapft jetzt in dBirflidpfeit
genau bagfelbe mie bigper namlicp 1% —, nur

ba fid) bie 3ahinng aug zmei Seilen zufamnten*
jet, namlicp aug ber 3abluug beg (Reportzufcplagg
unb beg 3ufcplagg in Vope eineg (Rconatsbetrageg
ber ©tidzinfen. ©g ift unbegretflid), bal3 biefe bod)
fo flare ©ituation in allen (Rrgumentationen fur
bie dDiebereinfliprung »oit ©tlidzinfen, attd) in betten®
bic in ber (Boffifcpen 3eitung erfepienen finb, »cr=
fannt mirb.

Aann man alfo unter gar feinen Umftanben »on
einer ©dpabigung ber Vauffcfpcfulation unb »on
einer (Bertcucruitg ber (fijrolongationggebihren burd)
ben Jortfall ber ©tudzinfenberedpnung auf (Jlftien
fpreepen, fo liegen bie (Berpaltniffe ctmag anberg
bei beu fogenanuteu fu.in utatioen (Btorzugg =
afticu guter Omefellfdhaften, benen eine (Borzugg*
bioifcenbe in begrenzter V»hc RBuftcht. Vier ift zmar
rcdjtlid) fein fefter Singanfprucp garantiert, aber
faftifd) tragen biefe (JIftien »telfad) — menigfteng
in bezug auf ben ¢infenertrag — beit © harafter
inbuftrieH er Obli gationen. Sh» Sinrg be*
megt fid) nur menig Uber pari, utib eg ift burdjaug
2U billigen, menti fur biefe (Papiere bic Berechnung
»on Otudzinfen geforbert mirb. (Ulan fonnte fie
fepr mopl, ohne bag Brinzip 3» burepbredpen, genau
fo mie bic feftderzingtid)cu (papicre bepanbclu, fir
mclcpc ja nad) mie »or bie alte Ufance ber ©tiid=
Stufen gilt.”

11

(Huf biefett Brtifcl erhielt bie Bebaftion eine
*Reihe Don 3 nfcpriften, in ber bie (Ridjtigfel meiner
Sarftellung beftritteu mirbe. Bud) telepponifd) riefen



mtcf) gute Jreunbe — totrflicC> gute Jreunbe, bic lebig-
tid® ein Jntereffe an meiner Bufftarung Ratten —
an, um midf) 311 Gbergeugert, buR meine Brgumenx»
tation einen ferneren Jebier enthalte, tiefer an-
gebtidje Jehtcr toar fepr gut in einer ber 3ufc£>riften
pragifiert, in ber c» btefj.:

»Sa ber »on Jfjnen eingeftetlten Berechnung
lakt ficb ©err Beruharb einen Umftanb entgehen,
ber feine Kalfutation ad absurdum fuhrt. ©r »er
gi& namlich, bafj ber Staufer, ber feine Bofition
prolongiert, 3toar fein (Engagement am Ultimo
fiué ©tucfginfen abguitchmen bat, bafj, er aber bei
ber Beatifierung eben biefe Binfen toieber burd)

bie ufancemadjjige ©tlicfginfenberedhnung »erqitet
erhalt.”
(iS blieb mir nid>tg ctitbereg Ubrig, alé in

einem 3toeitcn Brtifel ben Berfuch 31t machen, bie
6ad)e nodb fiarer augeinanbergufetien. Biefer 3toeitc
mairtifet ift »eroffentlidbt im Jinang» unb ©anbel§8=
blatt ber Boffifcfien Bettung »om 13. Juni 1914
(Ulr. 294) unb tautet folgenbermaRen:

~Jcb batte in meinem festen Brtifel gejagt, bufe
bie (Erhéhung beg Deports um 1300 unter
ber ©errfebaft ber neuen, ftid3infenlofen Ufanee nur
fd)ciubar fei unb baburdh toieber attggeglid)en toerbe,
bah, unter ber alten Ufanee (mit Gtlicfginfenberedf)»
nung) bie Burlcfuabmc prolongierter ©rntffe Bofi»
tionen uicfit bloR 311 Surs ptug Deport, fonbern
audb 3uU3Ugfid> cine» Blonatg ©tiicfginfen (b. ). pfug
Vs °/o) erfolgen miijjte. Bag Argument, bag nun gegen
bic Bitfitigfeit meiner Behauptung ing Jelb gefihrt
toirb, betoeift mir gerabe befonberg feblagenb, toie be-
rechtigt meine Behauptung toar, ba§, Kaufleute nicht
getoohnt finb, Uber bie Sechnif ber Pon ihnen taglich
abgetoictelten ©efdjafte nachgubenfen. Bie Behaup -
tung, baf, bie ©tucfginfen guruefper-
glutet toerbeti, beruht namtidi auf einem
'Srugfclufr

3>e Beranlaffung 3U biefem Srugfchlufr liegt
barin, bafj man ficb nicht genlgenb beutticb Por
Bugen halt, toelcher Untcrfdj.icb 3toifd)cu ber ©tiicf-
ginfenOergitung bei Kaffagefdjaften unb ber
otudf3infen er héhun g bei Ultimo ©efd>afteu bc=
fteht. Um biefen Unterfcfueb befonberg beutlicf) 3U
machen, mdchte ich einmal baPoit auggeheit, baff unter
ber ©errfchaft ber friheren Ufanee ein Banfier ein
per Ultimo fernher gefaufteg fiffeft 311 biefem
Sermin abnimmt, in feinen ©elbfthranf legt unb erft
3l1m Ultimo Begemjber beg néchften Jahreg toieber
berfauft. Bei biefem Berfaitf tolrbe er nach ber
alten Ufanee 440 ©tlcf3infcn flir bic gange Beit, toaf)-
reitb ber er bie ©tiiefe lagern hatte, Pergitet erhalten
haben. B3eitu aber bcrfelbe Baitfier bag gleidje Bapier
bag gange Jahr hinburcf» Pon BTonat 311 Bloitat
prolongiert hatte, fo tolrbe er tatfad)lid> nicht einen
Bfennig ©ticfginfen als foldjc guriicfbcfoiumcn. ©e.
fetjl ben Jatl, bag Bapier notierte, toie in einem Bei»
fpiet meineg erften Brtifetg, 200 fo tolrbe er
am O©Oubtermin ber Bi'olongatioit bag Bapier ab3l
nehmen haben mit:
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200 00 4 00 ©tiucfginfen -f- Beport.
B3enn er nun gleichgeitig bag fiffeft am gleichen
Sennin berfauft hatte, fo tourbe unter ber Bo.raug»
feBung, bafr, ber Sturg 200 geblieben ift, ber (Ertrag
beim Baetterberfauf fein:

200 00 4 d0 ©tucfginfen.
in Bairflid)feit nidjt einen Bfennig
©g hatte alfo fict> fein Selb

©r hat atfo
©ti<f3infen befommen.
gar nicht Per3inft.

BTan (berfient namlich eine Kleittigfeit: Sic
fReportierung cineg ©ngagementg ift ittdfit — toie eg
auf ©runb einer irrtimlid)en Bnfdjauung ber Slauf
manngtoelt ebenfo irrtimlich in ben meiften 2el>r
biichern ber Borfengefhafte behauptet toirb — ber
Bcrfauf eineg Offeftenpofteng per Ultimo eineg Bio
uatg unb ber Biicffauf begfelbeit ©ffeftenpofteng per
Ultimo beg nachften Btonatg, fonbern jebe Bepor
tierung fteflt ihrer toirtfchaftikhcu Batur nach nid)ts
anbereg alé. ein Sarlchenggefchaft bar: Je
manb, ber ©ffeften nicht mit eigenem ©elbe abnehmen
toill ober fann, »eranlafrt einen anberen, biefeg Bapier
abgunehmen. Bic ©06he ber Bartel)engfuntme toar
unter ber alten Ufanee gleid) beut Siurébetrage 31
3igli<h ber ©ticfginfen big gum ©diing, beg betreffen
ben Btonatg. Bormatertoeife mufte nun bie Bb-
toicflung cineg fold)en Beportgefhafteg fo oor fid)
gehen, bafr, an einem Ultimo B. bem B. eine ©nmmc
toorftreeft ,unb bagegen bie betreffenben ©ffeften in
Bertoahrung nimmt, unb bafr am nadgften Ultimo B.
bem B. gegen bie Bicfliefcrttng ber ©ffeften bi e-
fet be Summe 3uriicf3ahtt, bie ihm geliehen toorbeu
ift. Bun toeif, aber jeber Jadjmann, bafj bie Bb
toicflung berBeportgefd)aftc burch bag ©fontro ge
fd)ient. Bie Jotge babon ift, bafj, nicht B. bem B.
bie ©ffeften guricfliefert, unb bafj, nicht B. bie Blcf
3ahlung an B, leiftet, fonbern bafj, 51. an irgenbeinen
X, ber ihm Pom ©fontro beftimmt toirb, bie Bapicre
liefert, unb bafj, B. Oon irgenbeinem B» her ihm eben
fallé »out ©fontro beftimmt toirb, bie Bapiere gegen
3af>tung beg ©egentoerteg guriefnimmt. Bie Bered)-
nung ber burd) bag ©fontro gelieferten ©ffeften e-
folgt nun nach ben fir bic Ultimo ©efd>afte ein fir
allemal gettenben Ufaneen, b. > jebeé ©ffeft toirb
mit ©tucfginfen big 311m ©djinffc beg Btonatg bc
rechnet, fiir ben bie ©fontrierung gilt. B5enu alfo
B. an irgenbeinen X. im nachften BTonat bie ©f
feften gurtcfliefert, fo berechnet er big 311m ©djluf3
beg Blonatg ©tlcfginfen unb liefert baburd) bie ©f
feften 31t einem hoheren Betrage 3uricf, alé er fie
belieben hat. Umgefefjrt mu|, B. biefe ©ffeften »01t
feinem Bartner B- um beit gleichen Betrag erhoht
abttehmen. ©r toldrbe mithin nicht bloR ein Bat»
let)en unb bic Beportierungginfen, fonbern auch ti 0d)
einen Blonat ©ticfginfen bagu 3t begahlen
haben, todhrenb um biefe © tiniitfcu fein Bartner
ungerechtfertigt bereichert tolrc. Um biefen Pott feinem
bei' Kontrahenten getoofltcu Juftanb auggugleichen,
miRte bann 51. Pon B. 1/3/« pro BToitat cingichen.
5luit toare bag aber eine fehr nmftanbtidjc ©adie,
unb infolgebeffen hat man eben biefeg 13 oo .gleich
0011t Beport gefiirgt, tooburch' jcoe toeiterc Koinptifa-
tion ber Berredntung permieben tolrbe.



3dj glaube, aus bicfei* 35arftellung erhellt 3ur
©eniige, bal, bie Etinberung beg Eeportg um 13%
unter bei* alten Ufance eitrig uub allein beu (Segen
teert fur ben ufanciellen 3afd)lag auf bie ©titef»
jinfen bilbete. 35iefe 3uViel be3af)lten ©tidfeinfen be»
fam man nicht — toie bie Herren ©infenber annebmen
— baburcf) suritef, ba man ja bei ber Eealificruitg
be* ©tliefe and) toieber ©tidginfen bis 311m Sdjluf3,
beg taufenben Etonatg berechnen fonnte. UDiirbe fein
Eb3ug Vom Ecport gemacht toorben fein, fo tolrrbe
bielmehr, teie ich oben ge3eigt hobe, baburcf), bafj,
fiel) bei ber Eidnahme in jebem ETonat bie 3infen
erhdhten, eine ©tudginfenvergitung UGberhaupt nie
malg erfolgt fein. 3>iefc ift eben erft baburcf) gefiebert
toorben, bal}, man bom Eeport bie 3I1 bici ge3ahlten
©ticfginfen abgog. 3ba biefe 3 avielgaf)lung heute fort
fallt, berechnet man nach' ber neuen Ufance ben Ee»
bort, ohne bal3, baburd) bie ©itnation beiber Parteien
and) nur einen 35cut gegen friher oeréanbert ift.

Vei biefer ©elegenheit modhte id> noch auf einen
©atg htntoeifen, ber fid) in einer anberen 3«fd)rift

befinbet. 35a h<i3t eg namlich: ,Vor allem ficht
man fid) in ber ©rtoartung, ball ber Eentenx»
ntarft burd) bie <ibfrf>affitrxg ber ©tiidginfen auf

Eftien gcftarft tolrbe, burch bie ©nttoidlung fchr
gctaufdjt.” ~icfeS Argument jeht fir bie iOtebereim
fuhrung bon ©tuciBittfen auf Eftien in? fyelb fihren
311 tooilen, ift hoch fchr unverninftig. 3>enn toenn
man 3ngibt, bal} ber Etarft ber feftvcr3inglid)en 37«
picre, obtoohl bort nad) toie Vor ©ticf3infen be»
rechnet toerben, feine ©tarfung erfahren hat, fo fanu
man bod) nun auberfeitd nid)t behaupten tooilen,
bafi, bie ©d)toad)ung bei* Eftienmarfte, bie ja tat
fachlich augenbUcflich Vorhauben ift, 311 einem erheb»
liehen Seil barauf 3nrucf3ufiihrcn fei, baR, bort feine
©tudginfen mehr berechnet toerben.

.Elan follte toirCXich enblid) mit biefer Agitation
gegen eine verninftige ElaBRregei aufhdren, fur bie
man Ergumente lberhaupt nur baburd) herbeifd)affen
fann, baB, eg leiber fo viel iianfleute gibt, bie bie
Scchnif ihrer eigenen ©efdjafte nicht verftehen.”

V.

'iRuf biefen 3toeiten Ertifet erhielt bie Eebaftion
ber Voffifdgen 3eitnng feine 3afd>riften mehr, unb
ich gab mich' fd)on ber angenehmen Hoffnung hin,
ball eg mir gelungen toar, ben Ufancegegnern ihren
Irrtum flar3umad)cu. 3Ba erfdjien im berliner
Vorfen»©ourier vom 15. 3uni (Er. 274) eine 3a»
fd)i*ift aus Jachfreifen, bie fotgenbermafjen lautete:

,3m Verlaufe ber 35igfuffion Gber bie Jragc
ber EMebcreinfihrung ber ®©tiicfinfenberechnung ift
and) bie "Behauptung aufgeftellt toorben, bal} bie ©r
hoéhnng beg Eeportg um Vs% pro Etoldat unter ber
herrfdjaft ber neuen, ftidginfenlofen Ufance nur
fdgeinbar fei unb babnreh toieber auggcglid)en toerbe,
ba, guter ber friheren Ufance bie 3 nriicEnahme pro
longierter hauffepofitioucn nicht bloR ginn Aurfe ging
Ecgort, fotibern auch 3U3Ugtieh eine« Elonatg Otiief-
jinfen erfolgen mufte,, bal3 ferner bie ~Behauptung, bie
©ticfginfen tolrben bei Ecalifieruttg beg ©ugagementg
guriitfoergitet, auf einem 'Srugfdjtu beruhe, ©g toirb
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betont, baR, monatlich ein EbRBug von Vs% vom Ee»
Port gemacht toorben fei, toeil fonft eine ©tidginfen»
Verglitung niemalg erfolgt fein tolrbe. 35emgegen»
Uber ift 3U bemerfeti, bal3, bie Verminberung beg Ec»
ports, bie fid) burch' bie S?ur3ung ber ufancemaRigen
©tucf3infen Von 13% Pro Etonat bei ber Vered)»
nung beg Eeportg ergibt, eben bieg 3tot ift, bag Von
ber Partei, toelche bie alte Ufance toieber h«rftellen
toill, angeftrebt toirb. 3nt* fjlluftrierung brauchen
toir ung nur ein ©dhnlbeifpiel vor3ufihren, toobei
man natirlich nicht ein Volleg gapr beridfiebtigen
barf, ba bie ©tlicf3infenberechnung bod) nur, toie bag
auch immer behauptet toirb, bemjenigen 3ugute fommt,
ber feinen Vefitg, nid)t bauernb fonferviert. ©efetgt
ben Jalt, bag Vapier notierte 200%, fo tolrbe ber
Kaufer, ber feilte Vofition auf 12 Sapr prolongiert
hat, bei einem burchi<hnittficflen Stagfatg von 4 %,
3U 3ahien haben:

200% V 4% Ecport auf V2 3al)r 4 o/o'tibstigl.
4% @tlcf3infen 2 °lo, alfo 202 0/0;

er hatte fomit bei einem Verlaufe 3U unverdnbertem
iiurfe nach einem halben 3af)r 2% 3ingvcrlitft refp.
©chaben. Ead> ber jeRigen (ftidgingtofen) Verech»
nung ergibt fid) jeboch

200% -V 4 % Ecport auf VW Saf)r 204 °/o,

b. h- ein 3ing» refp. Eeporfverluft von 4% bei nn=
veranbertem Slurfe. ©g ift alfo* flar, balR bie Ecport»
Verminberung, bie bod) nur infolge ber ©tiudgiufens»
bered)nnng eintritt, nicht eine gfinfion, fonbern eine
greifbare Eealitat barftellt.”

V.

RBeiber ift bag, toag ber ©infenber an ben
'‘Berliner Edérfen»©ouricr betoicfeit 311 haben glaubt,
burchaug nicht fo flar, toie er meint, ©onbern im
(Segenteil, gerabe feine Eetoeigfihrnng 3«gt, toie
oberflachlid> ber *"ampf Von feiten beteiligen gefiihrt
toirb, bie bie Ufance anbern tooilen. UUan barf hoch.
nidgt Eerftecf fpielen: ©Onttoeber ift burd> bie neue
Ufance ber Eeport toirflicf) verteuert, ober er ift eg
nicht, jhat eine Verteuerung beg Eeportg (tatige»
funben, fo miRte unstoeifelhaft bie Ufance geanbert
toerben. 35al3 aber eine *jPiche Verteuerung ftattge«
funben haben follte, ift von vornherein fchr itntoahr»
fcheinlid). Um nun 3U 3eigen, balR ber Ecport ge»
nau j0 hoch °fer genau fo niebrig ift, toie unter
ber friiheren Ufance, mdchte id) einmal 3unad)it von
bem Veifpiel beg ©infenberg abftrahieren. ©g ift
nottoenbig, fid) einmal auf ben ©tanbpunlt beg (Selb»
geberg 3U ftellen unb Vorauggnfef3en, bafd irgenbtoer
trgenbtoelche ©ffeften hereinnimmt, nicht, tocil er ba»
mit eine Vaiffepofition prolongieren teilt, fofnbern
lebiglid) 3n bem 3toecf, fein ©elb 3U Vertoerten.
V 3enti biefer 3 emanb auf ein patbeg 3 ahr ein ffRtpier
hereinnimmt, bag 200 ftcl)t unb fur bag er 4% ©elb»
3infen erhalt, unb toenn toir gleichseitig einmal ben
— theoretifdgen — Jall annehmen, bal3, bei ber her»
eintiahme ber Vapicre ©tilcfsinfcn Uberhaupt noch
nidjt aufgelaufen toaren, fo hat er nach ber alten
Ufance bie Vapicre hereingenommen mit 200% imb
liefert fie 3itricf mit:



200 -f 2 -- (4—2) = 204do
©r hat alfo einen Rutjeu ooit 4n» /Per ijerein
nehmer hat mithin 4 % ©elbginfen auf ben ©ffeftio
betrag fi'tr ein halbes fjafjr erhalten, ©teilt fid) bentt
nun biefer ©atj unter ben neuen Ufancen irgenbmie
anberS? Ratirlid) nicht. Seht nimmt ber herein
neunter bie ©ticfe ebenfalls mit 200 do bereut urib
liefert fie beraub mit:
200 4- 4 204 do.

©r ergielt alfo felgt genau benfelben AN in
fydfyi Pon-4 %, /Per Xtnterfchieb gegen friher ift nur
ber, baR er jetjt 4»0 in einem betrage, b. [ als
‘Report, erhélt, todhrcnb er friiher ben /Betrag ber
3infen gemiffcrmaf.en in 3toei Raten erhielt, namlich
2 do als Report Pom Sjereiugebcr unb 2 % in (Sc
ftalt ber Studfginfen, bie er 3utiet erhielt, fo baff er
fie eigentlid) an ben ffereingeber hatte gurliefgeben
miffett. /Per ©infachheit halber aber tourbe biefer
Retrag gleich mit »errechnet. RuS biefem /8eifpier
geht buch gan3 War hertoor, baR fid) fiir ben 8erein»
itchmer ber ©ffeften bie ©adglage gegen friher gar
nicht Deranbert hat. ROenn nun ber fjereiunehmer
nach toie oor bcnfelben ©ah Pott 4 %0 erhalt, unb man
nicht annimmt, baff oon irgenbeincr fedjften ober
achten Pintenfion her irgenb jemanb etmaS 3U3ahlt,
baf, alfo oielleicht ber liebe ©ott einen ¢fonbs fir
unterftiitjungbebirftige  SjauffierS jur Verfiigung
haben follte, ich fage, meint mau bas uicht annimmt,
bann muf, hoch fcf)lieSlich genau baS, toaS ber herein»
nehmer ber Offeften beiommt, auch Pom Sjereingeber
ber ©ffeften bc3ahlt loerben. Unb menit ber herein
nehmer jetjt, genau fo toie friher, 4 °o erhalt, fo
muff eben ber ijereingeber jetjt, genau fo toie friher,
4 do 3ahlen, fo baff fich gar nichts »eranbert hat. /Per
Srrturn liegt eben bariu, bafg man annimmt, ber
8ereingcbcr hatte friher ©tiucfginfen befommen. ©r
hat fie ja aber, toie baS obige Reifpiel geigt, nicht
befommen, fotibern ber 8.ereinnehmer ber ©ffeften bo»
fam fie infolge ber ©fontrierungmethobe unb ber
fiereitigeber lieh fie ihm.

Run mochte id> aber einmal 3um Reifpiel beS
ijerrn O©irtfenberS im /Berliner /Borfen ©ottrier guriidf-
fehren. ©r meint, unter ber alten Ufance habe bei
einer Reportierung auf ein halbes Sahr gu ben an
gegebenen ©aRen ber 8auffier 202 », gU gahlen ge-

habt. ©enau {teilt fid> bie ©ad)c fo: ©r hatte ein»
fchlieflich ber ©ticfginfen 31t gahlett:
200 + 2 + (4- 2) = 20400
©r befant, meng er bie Rti'tcfc an bent bo»

treffenben Ultimo realifierte, mieber:
200 ! 2 202 00.

Siefc Rechnung lauft im Refultat auf basfelbe her
aus, gu bent ber £>crr ©iitfcnber fontntt, namlich, bau
hier ein ZBerluft Pon nur 200 oorliegt, mah»
reub jetjt im gleichen Jall (uad> ben neuen Ufancen
ohne ©tiicfginfen) 4 '/o »erforen merben. PaS ift aber
ein grunblegenber Srrturn. /Penn and) friiher mirben,
genau mie jetjt, 4 °0 »erlorett. RJenn namlid) friher
jemaitb an bent ‘Sage, an beut fit nuferen Rct
fpielcn bie Prolongation oor fid) ging, bie ©ffeften
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per STaffe getauft haben ober auS einem Ultimo»
engagement abgenommen haben mirbe, fo hatte er,
genau mie im obigen ZBeifpiet, 200 %0 begahlt, unb
er mirbe, meint er nad> Rertuuf eines Sabres biefe
©tlcfe realifiert hatte, befommen haben:

200 + 2 202 Q0.

PaS heildt, genau fo tuet, mie bei ber obigen
Ultimoabmidflung. 3 n biefem Sali hatte er alfo 2«/«
oerbient, mahrenb er tnt Sali ber Prolongation, mie
mir oben gefehen haben, 2 % Perloren hat. Run
ift betauntlid), nad) Rbatit Riefe, bie Piffereng gmi
fdjeit j-* 2 unb 2 m 4°0, fo bah tu Rairflicf)feit
alfo auch unter ber altert Ufance ein Rerluft Pon 4<f
genau fo mie unter ber neuen Ufance, eingetreten ift.

Rtau fonnte ja nun behaupten, cs hauble fidj
hier um Spielereien, toeil all biefe Pittgc in ber
Realitat gar nicht in bie ©rfdjeinitng treten. 3d
mill mich gar nicht auf eine Itntcrfudjttug bariber
einlaffen, inmiemeit nun mirftidh automatifd) an jebem
Sag bei Rftienpapieren bie ©tiicfginfen, bie nach ber
neuen Ufance ja nicht mehr gegahlt merben, beut
Sl'urfe gttmadffen unb inmiemeit fich beShalb gegen
bie frihere Ufance jeRt bie. STtirfe Peranbert haben.
3lber eins bleibt buch unter ber neuen mie unter
ber alten Ufance unoeréanbert; ©S beftehen beftimmte
fefte Relationen gmifchen ttaffafurfen unb Ultimo»
furfen. Piefer Unterfdhieb befteht trolj ber Perédnbertcit
Ufattcen unoeranbert fort. R5enn id> heute am Ultimo
eines RloitatS ein papier mit 200 °/o per ./Taffe faufc
unb ich oerfaufe baSfelbe Papier per Ultimo meiter,
fo befomme id) am Ultimo 20000 b. £ ich habe
am thirfe nichts Pertoren. Pafitr aber habe id> einen
Rtoitat ©elbginfen Perloren, beim id) muf3 baS ©elb
fur ben KTaffafirS fofort begabten unb erhalte ben
©egenmert erft am Ultimo. 3 <h habe nun nach ber
neuen Ufance bei einem ©elbfaB Pon 4co einen
Rerluft »01t:

Rad) ben alten Ufattcen lieferte ich b« H'affa ge»
fauftc Papiere am Ultimo ab mit:

200 +

4 = 200,333 %
12 0
Sch hatte alfo bei ber Realifieruttg einen STurSgeminn
»011 0,33 °/o. gleichzeitig aber hatte id) natiirlid) ben
obigen 3inSPerluft, fo bal fid) alfo mein Oefantt

Perluft {teilte auf:

0,666 — 0,333 0,33 00
Sie Paritat gmifchen Ultimofurfen unb Aaffafurfen
mirb alfo l)«ute am erftett Sage eines RlonatS burd)
einen Ruffchiag »on 0,67 o auf ben AaffatiirS her
geftellt, mahrenb fie friher burd) einen Ruffchiag Pon
nur 0,33 do hergeftellt mirbe. Snfolgebeffeit mirb
gang unbcfdmbet beffen, mie im allgemeinen fid) bie
B'urfe heute gegen friher fteilen — ber ©pefitlant
per Ultimo feine Papiere immer um 0,67 %0 Uber
bem SiaffaturS realifiereit foértnen, mahrenb er fie
friher immer nur um 6,33« Uber bem UaffafurS
(pro Rtoitat) realifiereit tonnte. /Paburd).mirb jetjt
ber Vs %o Reportauffchlag mieber at(Sgeglid)cn.



‘Sinn toeil id) natdrlich), baff fo automatifd)
aud) bag Rerbattnig $toifd>en ft'affa unb Xlltimofurg
Jcf) nicht geftaltet. 416er baR, biefe Sifferen3 eine
getoiffc Realitat bcfitjt, toeil3 bod) jeber ~Hcnfef), bcr
bie RDirfung bcr RlaBarbitrage an ber Rérfe fennt,
beim toenn eine toirftidj erhebliche Siffcrens 3toifd)en
SVaffafurfen unb Xtitimofurfen fid) beraiigbilbett follte,
io mirbe fofort bie RlaRarbitrage, bie fid; baoon
einen Rulen Oerfpradje, eittgreifen. RTan ficijt alfo
and) aud biefer Rctradjtuug toieber, baR eg fid) toirU
tid> um eine gilufioti banbeit, toenn man annimmt,
bie ReportfiiRe feien burcb bie Xtfanceanberuiig
irgenbtoie Geranbert toorbcti.

geh mdchte an biefer ©teile nod) eine 3ufd)rift
toiebergeben, bie mir non gerrti Redjtgantoalt Dr.
§einrico ROtmprljicimer, Rcannbcim, 3ugef>t. Sarin
beildt eg:

.geh glaube, ©ie unterfcbalen bie Staufluft unb
ftauffraft begjeiigen Rubiifumg, bag nicht lebiglid)
beg erhofften Shtrggetoinneg toegeit lauft. Ser hohe
3ingfull ber Sibibctibcnpapierc fpielt gerabe bei ber
Bunabntc unb Rerteaerung bcr Bebenibebirfniffe fur
niete itapitaliften eine grofe Rolle. Sic Hoffnung
auf ©etotnndjancen mag héaufig mitfpielen. ©ie toirb
fogar feiten -gans auggefebtoffen fein. Siejenigen fjn
buftrietoerte, tocldje aber tebiglidj beg S$urg-
getoinneg toegeit getauft tocrben, bilbett bod) eine Rig
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crfter £iuie lebiglid) eine gute Rnlage if)reg ©clbcg
tounfdjen. Jir fie fpielt aber and) eine geringe Ber
RBinfung, toie ©ie augfiibren, bei ber fruberen Re*
redjnung ber ©tid3infen fetten Uber 3%, nod) eine
‘Rolle. Sie Rftiojinfen bei ben Ranfeii fiitb in Seiten
beg normalen ©e'lbftanbcg mcift nod) geringer. Récim
nun eine Stapitalganlage minbefteng ben 3ingfal
bringt, toeld)en bie ‘dlanf fir Rargelb bietet, fo liegt
eg nabe, aud) fir lurBere 3eit unb geringere Re
trage Sioibenbettpapiere anjufcbaffen. RXatt lauft
bamit bie ®etoinnd>ancen ber Sturgfteigerung uub gebt
bod) nicht ber fonft jufaltenben 3infcn nerluftig. Siefe
Xlebertegung trifft natirlid) nid)t incbr 30 toenn
feine ©tiucf3infen ge3ablt toerbcu. Senn, toie fd)on
haufig auggefiibet, fommt bie Rugfidjt auf bie Sioi=
benbe nid)t immer in einer regelmaRig auf bag 3abr
oertcilten Aurgfteigerung 311m Rugbrucf.”

geh mochte gegen biefe ©cbulBufdjrift nicht aug*
jahrlich polemificren, fonbcrti nur barauf bintoeifen,
baR man beim Atuf oou Siliibenbenpapierenja bamit
nicht nur bie ©etoinndjancen ber Sturgfteigerung, fon-
bern and) bag Rififo beg iturgderlufteg tauft, unb
ba fdjeint mir beim bod) eine Rer3infung oou faitm

3%, b. I). oon tnapp ~ % 6« Sag, ein fetr

geringeg Reguibatent, bag fotoobl gegeniiber ber ©e
toinndjance alg aud) gegeniber bem Rertuftrififo

nahme. #00enigiteng bei ben Stapitaliften, toeldbe in toirllid) gar nicht in Retracbt fommen fann. ©. 43.
gm ,Sag* (Ui. guni) fd)rcibt Regierung* gefei3bucbeg umgangen fittb. SXapitatgerbdbungen
rat Dr. ©toalb 92t oll Uber bie ©tatiftif bcr tourbett 1913 bei 335 ©efe”fd)afte|t um 418,46 R lilt.

Seutfdbeit RftiengefeUfdbaften in 1913.

@lm 31. Sclcntber 1912 beftauben Oon tétigen ©efelt*
fdjaften 5421 mit 10961,34 Rtill. Jk, ferner ooit ©e=
fettfehaften inCiguibation 312 mit 347,64 92titl. Ji unb
Oon in Aonfurg befinblidjeu 87 mit 77,76 9ill. Jk
Rftienfapital. gut galjrc 1913 tourbcu 175Rftiengefelt=
fchatten mit einem nominellen Rftientapital oou
Ufammen 216,81 Rtill. Jk neugegriinbet gegeniber
182 ©efeltfdjaften mit 246,33 92till. Ji. 1912, 169
©efellfchaften (mit 235,83 92titl. ,H. 1911 unb 186
©efellfcbaften mit 260,09 Rtill. Jk 1910. Ron ben
175 neuen ©efellfdmften beg gabreg 1913 tourben
70 ©efellfcbaften mit einem nominellen Rftienfapital
oou 125,65 Rtill. Jk unter (Einbringung Oon Unter*
uebtnungeu gegriinbet, bie bereitg oorber in anberer
Recbtgform (3. 43. einer ©iuBelfirma, offenen ganbelg*
gcfclifd)aft, ©efellfchaft mit befebraufter Haftung) be»
ftaubeu batten. Jir bie ©acbeinlageu bei biefen
Xlmtoanblungen“ tourben ben ©rinbern 97,59 4TUU.
m arf in Rftien getoabrt. 4llg reine Rargriinbungen
féonneu 1)od)fteng 99 ©efclifdjaftcn mit 70,97 Rill. Jk
Rftienfapital augefeben toerben, unb biefe 3ablen
tourben nod) erbeblid) iticbriger fein, toenn unter
biefen fid) auRerlich alg Rargriinbuugcn d)araftcri=
fierenbeu ©riinbungen fid) nidjt nod) 3abloeid)e ©riin*
bangen mit ©adbeintagen befinben tourben, bei betten
bie ReOiiiongd'Or'fcbriften beg § 186 4lbf. 2 ganbetg*

Rfarf (1912 bei 339 ©efclifcbaften 11t 747,61
RTill. Jk) Oorgenomnten; ferner tourben Aapitalg*
berabfeBungen bei 99 ©efctlfcbafteu um “ufammen
64,39 Rtilt. J(. borgenommen. Rei 16 Oon biefen
©efellfcbaften fanben freilich bie gcrabfeljuugen ftatt
burd) Ricf3abtung oon Rftienbetrageu in 8dbe 001t
3,01 Rcill. Jk. ©obantt befcbloffeu 56 ©efellfdjaften
mit 3ufammcu 58,28 Rtill. Jk Rftienfapital bie
Sliguibation (in ben gal)rcn 1912 unb 1911 58 unb
70 C©efellfd)aften mit 4694 unb 65,73 RIitl. Jk
SXapital). ©egen 26 &trtiengefeltfd)aftcn mit 16,16
R till. Ji. nominellem Rfticnfapital (1912: 20 mit
14,83 RIitl. Jk) tourbc im gabre 1913 bag Slottfurg*
oerfabren eroffnet.  Sanad) ergibt ficb fur beit
31. Se3cmber 1913 fotgenber Reftanb an Rftien*
gcfellfd)iaften in Seutfcfjlanb: 5486 tatige ®efetl=
fd)aftcn mit 17 356,95 Rtitt. Jk, 321 ©efellfdjaften
in Biguibation mit 368,08 Rull. Jk, 104 ©efellfcbaften
in Jiottfurg mit 95,23 RIill. Jk nominellem Rftien-
fapital. — Sie R Offifdje 3 eitung (16. gutti)
beridjtct Gber
Reue Retficbennifiatoeicje.

4lug Deftcrreid) fommen neue eigenartige Rer*
fid)erung3toeigc: bie Rerfidjerung gegen Rerluft ber
Rbonncmeittgfarten fiir Rahnen ttfto., ferner gegen
Sicbftabt bcr iileiber in 6ffentlidjeit Cofalen. Sann
ift bort bie fcTjr bcbcittfante Rerfidjernng gegen
godjtoafferfdjaben  3iierft angefihrt toorbcti. gn



(Engicmb  jtttb einige merftolirbige ‘23ef’icl)erung=
3toeigc 311 £>auje. ©0 bic ‘KcgentoetterDcrfidjerimg,
bei ber bemjenigen, bejfen Jet'6ll »dllig Purp
egentoetter Uerborben tocrbeit, eine getoiffe (Ent=
fpabigung geBjaprt unrb. 3>ann bt man in ©patt»
ianb bie £i3en3uerjiperung, bie befonbera fir bie
ghtpaPer bon ‘Sranntimnfpenten mtb depilierten
in iBetrapt fontmt, bie Bon ber Ktadligleitpeinegung
bic ©nt3iepung iprer ©panlfon3ejfionen befirpfen.
Sn Srlanb hiiben bie gomerulebetoegnng unb bie mit
ben Kampfen in Xlifter Berbunbenen fitrren eine
Birgerfriegdoerfidjerung ge3citigt. Sn  ‘Rupiattb
fennt man bie Coefdjaftélcrluftierfic’erxnxg, bie eine
iBerfipentng Bon hanfen unb anberen fanfmanni=
fpen ‘'Unternebmungen gegen Ulerlufte infolge
fplepter ©efpaftéfiprung fotoie aug SBeruntreuung
unb dtebjtapl barftellt. 3>e aud> bei uni fpon
oft biitutierte depofitenBerfiperung fd&eint suerft
in Tfimerita greifbare ©eftalt anneptnen 3U toollen.
(Ei befaBt fiep bort bereits eine Siommiffion bei
35unbeiparlamenti mit biefer Jrage. iBon Ungarn
aui fontmt ber iBoriplag ber SpiPentieBerfiperung,
Purp bi? fiep bie 3npaber Bon poteli, ©pulen,
Sanatorien, itranfenpaufern, Speatern unb S$auf=
laben fpitjen fonnen. — 1JInlajjlip. ber beBor»
ftepenben  Xlnleipetraniaitionen  biefei Canbei
jpreibt ber ,Snternationale 'SO1Fitoirt"
(14. Suni) Uber

iJrafiltanifpe ffinaitien.

die “Bereinigten Staaten oon 33rafilien paben bii
3um 1. Sauuar 1914, einfplie&lip ber Rotpjpilb=
fepen 5pro3. flinleipe in £)dpe Bon 11 ‘Krill. £ Born
‘Klai 1913, inigefamt an 'ilueilaubp'pulbcn 1,6 Klilti»
arbeit Ktilreii (1 Ktilreii gleip ca. 16 d) fon»
trapiert. 3u biefer Summe ift 3U abbieren bie
Snnere ©pulb (apolices) in pope Bon 6923 43U Il
‘RlitrciP, picr3it fommt nun nop bie ©ptoebenbe
©pulb Bon 2085 KIlill. KXilreiei (©taub 00m
1. ganuar 1914). 51r 1914 finb bic Sinnapmen
in (Solb auf 130219 Sontoi unb 367511 (Sontoi
Rapier, bie ~uigaben auf 95469 Sontoi (6olb unb
435 773 Sontoi Rapier oorgefepen. der Caolbjalbo
oon 34750 Sontoi rebippert bai defi3it Bon 68262
auf ein 3>efi3it Bon 9882 Sontoi Rapier (ein Sonto
Rapier gleip 1000 KXilreii, alfo ungefapr 1680 iJr.
pro Sonto; ein Sonto S>olb gleip ntnb 2250 ‘Kl.).
Sic Siitfupr betrug 1911 1326 @itl. Sr. unb bie
iUuifiipr 1671 9HUI. Jr., unb 1912 1585 Klut. Sr-
unb 1886 ‘RUH. 1913 ift bic Sinfupr auf 1,679
‘KTitliarbeu 3r. geftiegen, bie Dluifupr aber auf
1,62 QRRTilliarben Jr. gefunfen, bic panbetibilan3
ift alfo paffio getoorben, inai nipt 311m geringen Seil
3urii<f3ufipren ift auf bie 25aiffe bei Aautjpuf unb
ilaffeemarftei. Sie Jolge Per poffiBen panbelibilan3
toar ein ftarfer ©olbejport. Unter ben Sjportgitern
figuriert an erfter ©teile ber Kaffee, bann ber
UautfpuF. Ser Spport bei erfteren betrug 1912
1,16 -Klilliarben 3r., bei itautfdniti 0,4 ‘RXitliarben
Sranfen, in toeitem Tlbftanb folgen bann bie anbereu
Sjportprobufte. ‘Bon ber Tleffentng biefer beiben
SUaérlte ift bic 6lonontifpc Sage Ttrafitieni abpéangig.

Aus den Bodrsensalen.

In dieser Woche hat das Boérsengeschéaft
noch weiter abgenommen, obgleich es bisher
schon auf ein Minimum eingeschrankt war. Die
Makler stohnen Uber die Geringfugigkeit der
Einnahmen, und die Kommissionsfirmen sind
durch die Ungunst der Geschaftslage nicht we-
niger verstimmt. Vielfach hdrt man die An-
schauung, dass eine so hochgradige Geschafts-
stille Uberhaupt noch nicht dagewesen sei. Aber
man braucht nur an das Jahr 1908 zu erinnern,
um diese Ansicht zu widerlegen. Auch damals
befand sich die Bdrse in den Zeiten der Re-
konvaleszenz nach der Krisis des vorher-
gegangenen Jahres; der Geldmarkt war flussig,
aber die Kurse wollten nicht steigen. Ob im
Jahre 1908 die Umsatze etwas grosser oder
noch geringer waren als augenblicklich, lasst
sich naturlich mit Sicherheit nicht feststellen..
Tatsachlich wurden aber auch damals fir viele
Werte amtliche Notierungen nicht festgestellt,
sondern nur gelegentlich kleine Umsatze im.
freien Markt erzielt. Der jetzige Zustand kann,
nicht besonders UUberraschen, am allerwenig-
wenigsten in Zeiten des Hochsommers, der an
sich zur Abwicklung grosserer Geschéafte wenig
ermutigt. Die »Bdrse kann sogar sehr zufrieden
damit sein, dass die ungilnstigen politischen
Nachrichten, die in den letzten Tagen ein-
getroffen waren, keind weitere Verstimmung her-
vorgerufen, sondern nur die Zurickhaltung ver-
scharft haben. Die Vorgadnge in Durazzo und
die griechisch-tirkischen Verwicklungen haben
bemerkenswerterweise nur zu unbedeutenden
Glattstellungen gefuhrt, obgleich doch nament-
lich die Gefahr, dass ein dritter Balkankrieg aus-
brechen werde, geeignet war, die Effektenbesitzer
zu Verkaufen zu veranlassen. Man kann daruber
im Zweifel sein, ob die Widerstandsfahigkeit
gegenuber diesen Nachrichten ein Beweis dafir
ist, dass die spekulativen Engagements gering
sind, die Effekten sich also hauptsachlich in
den Handen solcher Personen befinden, die
kapitalskraftig genug sind, sie auch in politisch
unruhigen Zeiten zu behalten. Es besteht aber
auch die Moéglichkeit, dass die meisten Effekten-
besitzer sich von den Unruhen am Balkan nicht
mehr beeinflussen lassen, weil es bisher ge-
lungen ist, den Krieg zu neutralisieren. Die
Entscheidung daruber, welcher von Dbeiden
Faktoren die grossere Rolle spielt, ist ausser-
ordentlich schwierig; es kann daher nur kon-
statiert werden, dass trotz der geringen Unter-
nehmunglust das Kursniveau sich zurzeit als
widerstandsfahig erweist.

* *
*

Am Kassamarkte der Industriepapiere
waren die Umsatze ebenso gering wie an den
Terminméarkten. Selbst fur die Aktien der best-
fundierten Unternehmungen finden sich ausser-
ordentlich wenig Kéufer. Besonders bemerkens-
wert war von neuem, dass die Aktien derjenigen
Gesellschaften, die in jungster Zeit Kapitals-
erh6hungen vorgenommen haben, eine schwache
Haltung aufweisen; ein Beweis, dass die jungen
Aktien noch nicht gut placiert sind. Das gilt



selbst von solchen Unternehmungen, die, wie
z. B. die dem Anilinkonzern angehdrenden
Werke, den Aktionaren ein sehr hohes Bezugs-
recht eingerdumt hatten, so dass zur Ueber-
nahme der jungen Aktien relativ wenig Bar-
zahlung notwendig war. Es ist also nicht die
Lage des Geldmarktes die Ursache des schicen-
ten Absatzes fir neue Werte, vielmehr tritt die
Abneigung des Publikums gegenuber den Ak-
tien industrieller Unternehmungen auch hier
deutlich hervor.

*

In der Generalversammlung derJ.D. R i edel
A.-G. machte sich, wie im vorigen Jahre, eine
starke Opposition gegen die Verwaltung gel-
tend weil die Aktionare glauben, Anspruch aut
eine hdhere Dividende zu haben. Sie verweisen
immer wieder auf die betréachtlichen Gewinne,
die beim Verkauf der Permutit-Patente ent-
standen sind und wiinschen deren Ausschuttung
in einem hoheren Umfange, als die Verwal-
tung es far ratsam halt. Wie gross der ge-
samte Preis gewesen ist, den Riedel, oder ge-
nauer gesagt, die Permutit-Filter-Co:, deren
Stamm-Anteile sie besitzt, erhalten hat, wurde
auch in dieser Versammlung nicht gesagt. Es
wurde jedoch die fur die Aktionare wichtige
Mitteilung gemacht, dass die Gesellschaft neben
den Barzahlungen in den Besitz von 3 Mili. M
Shares der zur Verwertung der Patente jmit
Ausnahme der franz6ésischen und englischen | a-
tente) gegrindeten internationalen Gesell-
schaft gelangt ist. Ausserdem hat die Riedel
A.-G. bzw. die Permutit G. m. b. H. Barzahlungen
erhalten, die im vorigen Jahre hauptsachlich zur
Ausschittung des Bonus benutzt wurden. Ein
kleiner Teil des Gewinnes wurde auch zur Ver-
rechnung im Jahre 1913 herangezogen. Ferner
hat die Permutit G. m. b.H. Rulckstellungen vor-
ffffiommen, deren Hohe, da ihre Bilanzen nicht
veroffentlicht werden, ebenfalls nicht ersicht-
lich ist. Jedenfalls scheint der Gesamtgewinn
zwar erheblich, aber nicht so gross gewesen

zu sein, wie an der berliner Bodrse vor
einigen Jahren behauptet wurde, als der
Kurs der Riedel-Aktien durch die indirekte

Tatigkeit von Agenten, die von den in Aussicht
o-ehommenen Vertrdgen Kenntnis erhalten
hatten, sprunghaften die Hdohe gesetzt worden
war. Die Permutit-Filter-Co. hat nun die Shares
der internationalen Gesellschaft mit einer Mark
zu Buche gestellt, mit der Begrindung, dass
sich ein zuverlassiger Massstab fiur ihre Be-
wertung bisher nicht ergeben habe und die Ver-
waltung der Auffassung sei, dass nach den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuches die Shares
als Aktivum in die Bilanz nicht eingesetzt wer-
den dirfen. In der Tat wéare die Riedel A.-G.
in den Verdacht gekommen, eine ,Schiebung*
vorgenommen zu haben, wenn sie die Shares bet
der~G.ni. b.Fl. zu einem die aufgewendeten Patent-
kosten Ubersteigenden Preise aufgenommen und
den Gewinn der G.m. b. H. als eigenen Gewinn
verrechnet hétte. Nach den Erfolgen der
Deutschen Permutit A.-G. wird man auch mit
einer glnstigen Entwicklung der auslandischen
Unternehmungen rechnen kdnnen. Aber auch

der umgekehrte Fall ist nicht ausgeschlossen.
Und alsdann wéaren gewiss heftige Vorwurfe
«egen die Gesellschaft erhoben worden. Sieht
man von der juristischen Seite ab, so erforderte

es auch die kaufmannische Vorsicht, durch den
Besitz an

diesen Shares stille Reserven zu
schaffen. Denn die Riedel A.-G. hat in den
letzten Jahren in ihrem laufenden Geschaft

keineswegs so erhebliche Gewinne erzielt, wie
man nach den betrachtlichen Erweiterungen des
Unternehmens annehmen konnte. Es lasst sich
allerdings ein Vergleich der letztjadhrigen Ge-,
winnziffer mit dem Gewinn der beiden vorher-
gehenden Jahre nicht anstellen, weil der Erlos
aus den Permutitpatenten in der Gesamtgewinn-
ziffer verrechnet worden ist. M it einiger Sicher-
heit ersieht man jedoch aus einem "Vergleich
der Bilanzen, dass der Buchwert der Anlage-
konten trotz grosser Abschreibungen weit starker
gewachsen ist als der regulare Geschéaftsgewinn,
der fur das Jahr 1913 sich wenigstens -ungefahr
ermitteln lasst, Weil die Gesellschaff in diesem
Jahre, wie schon erwédhnt wurde, nur noch einen
kleinen Teil des Gewinnes der Permutit G. m.
b H. verrechnet hat. Riedel wird demnach zu-
nadchst weiterhin sehr hohe Abschreibungen auf

die neuen Anlagen vornehmen mussen, bevor
eine Erhdhung der Dividende erfolgen kann.
Es besteht natirlich immer die Moglichkeit,

dass die Shares der Internationalen Permutit-
Gesellschaft verkauft werden. Aber auch in
diesem Falle dirfte nur ein Teil des Nutzens zur
Ausscjiittung an die Aktionare herangezogen
werden. Bruno Buchwald.

Umschau.

Myson schreibt:

Jptrepsiades
Bulgarenanleihe. sagt in den

Kolken® des
Aristophanes: ,lch verzweifle, so oft der Monat halb
voruber ist, da ruckt der Zins heran. — Ha, Bube,
Licht! Und bring'das Hauptbuch! Muss doch nachsehen,
wem ich alles schuld’ und was die Zinsen machen . ..
Der will sein Geld zuriick, zehn andere drohen mich aus-
zupfanden fur die Zinsen!* Bis vor wenigen Jahrzehnten
konnten manche Finanzminister der BalkanstaateD, die
der Tlrkei und Ruménien ausgenommen, sehr &hnlich
wie der vielgcplagte Strepsiades seufzen, denn die grossen
européischen Glaubiger gaben ihnen nur ungern karges
Geld und waren sodann die Erynnien, bevor sie sich zu
Eumeniden wandelten, der Balkanstaatsméanner. Vornehm-
lich das deutsche Kapital hatte, nach hellenischen Erfah-
rungen, nur wenig Schneid, sein Geld auf der interessanten
Halbinsel zu investieren. Und gar auf der ,Disconto
rthmte man sich der Weisheit des alten Hansemann.
~Wo der Halbmond weht, keinen Pfennig,” wobei man
unter Halbmond den ganzen nahen Orient verstand! Nur
mit Ruménien machten die Herren im ,Roten Haus' Unter
den Linden eine Ausnahme, sie sangen unter diesen Linden,
gleich dem alten Walter von der Vogelweide, wenn Ru-
manien sich ihnen nahte, ein schmelzendes Tandaradei
und fullten die Taschen der schonen Wallachin mit rotem
Gold gegen gute Sicherheiten. Das war nicht nur liebe-



voll, sondern auch klug gehandelt, denn den Agrarstaat
Ruménien, diese Kornkammer des nahen Ostens, durfte
man ohne allzugrosses Risiko schon subventionieren.
Heute aber muss man mit Goethes Suleika erstaunt
fragen: ,Was bedeutet die Bewegung? Bringt der Ost
mir frohe Kunde ?* Denn heute erfahren wir, dass die Ver-
handlungen zwischen der ,Disconto“ und Bulgarien
Uber eine grosse Anleihe aller Voraussicht nach einem
baldigen glinstigen Abschluss entgegengehen, und wie die
Sachen stehen, wird der alte Hansemann, ob er nun im
Tartarus oder in den elysdischen Gefilden weilt, mit zu-
friedenem L&cheln die Nachricht hiervon quittieren. Bul-
garien hat wohl bei dem immer fragwurdiger werdenden
Ldefinitiven* Frieden von Bukarest politisch sehr schlecht
abgeschnitten, aber der moralische Gewinn fir den Staat
Konig Ferdinands war ein gewaltiger. Er ist und bleibt
der Zukunftstaat am Balkan, und wenn man, trotzalledem
und alledem, bei Ruméniens Kultur mitunter noch den
Eindruck von ,Potemkinschen Dérfern* gewinnt, so hat
man bei dem robusten Naturvolk der Bulgaren die Ueber-
zeugung, dass es, semper gradatim, zu hoher wirtschaft-
licher Blute gelangen wird. Sehr vorteihaft war es auch, dass
Bulgarien bei der hohen européischen Finanz sich, um mit
Shylock zu reden, das Pradikat ,gut* erwerben solle:
Wenn ich sage, er ist ein guter Mann, so meine ich,
versteht mich, damit, dass er vermoégend ist“, denn er
hat seine Verpflichtungen wahrend des Krieges prompt
erfullt. Erst spater gebrauchte er eines geringen fran-
zosischen Vorschusses, um die falligen Coupons einzu-
losen. Vom kaufmannischen Standpunkt aus kdnnte man
es also verstehen, wenn das langfristige Darlehnsgeschéft,
das die ,Disconto* mit ihm abschliessen will, perfekt
wirde. Doch dieses Geschaft verfolgt noch einen ganz
anderen Zweck, als einen rein merkantilen, einen Zweck,
der uns hier mehr noch interessiert: Es ist der politische
Teil der Sache, an den ich denke. Anleihen, die man
dem Ausland gewahrt, haben selbstverstéandlich immer
ein politisches Ziel neben dem wirtschaftlichen im Auge.
Sie beabsichtigen nicht nur die Expansion unseres Handels
und unserer Industrie nach dem Gebiet des Schuldners — auch
das wére ja schon ein eminent politischer Zweck — sondern
sie wollen ihn fur sich, falls gewisse Eventualitaten ein-
treten, gewonnen haben. Bisher war der Stutzpunkt der
deutschen Politik am Balkan die Tirkei und Rumanien.
Auf die Tuarkei haben wir noch nicht verzichtet, auf
Rumaénien missen wir es wohl: die Konstanzaer Zu-
sammenkunft ist hierfur ein bedeutungsvolles Anzeichen.
Massgebende politische Kreise haben lange an Hellas

gedacht, und tun es vielleicht noch in ihrer innersten
Herzkammer: der Wunsch lasst sich aber nicht reali-
sieren, denn die Turkei und Griechenland sind un-

versohnliche Feinde, und Griechenland ist finanziell vollig
abhangig von Frankreich. Daher gewann der Osterei-
chische Gedanke, dessen Verwirklichung wir bis vor
kurzem stets abgelehnt haben, nach und nach an Boden:
Bulgarien fest an den Dreibund zu ketten. Die Kom-
bination Rumé&nien—Bulgarien—Turkei, an die man eine
Zeit lang in Wien gedacht hatte, lasst sich nicht erfullen,
hingegen- bot sich die Madglichkeit durch einen Bund
Turkei—Bulgarien jeden andern Balkanbund eine un-
gefahr gleich starke Macht entgegenzustellen und dadurch

498

russische Hoffnungen und Plane zu durchkreuzen. So
zeigte man sich denn in unserem Auswartigen Amt den
Wiener Wunschen nach und nach geneigter, und man
hatte schliesslich gar nichts mehr dagegen, dass die Herren
von der Disconto sich mit den bulgarischen. Unterhandlern
zu Beratung zusammenfanden, denn das Geschaft ver-
spricht fur die Wirtschafts- wie fur die allgemeine Politik
Deutschlands, respektive des Dreibunds, recht vorteilhafte
Chancen, und da die Herren von der Disconto es nicht
ohne die erforderlichen Garantien abschliessen werden,
scheint das finanzielle Risiko kein allzugrof3es werden zu
sollen!*
' Wie den Lesern des ,Plutus” bekannt
Frauenbank. . Lo .
sein durfte, werden seit "einiger Zeit
von verschiedenen Seiten gewichtige Bedenken erhoben
gegen die Geschéftsfuhrung der ,Frauenbank e.G.m.b.H.“.
Diese Bedenken beziehen sich namentlich auf gewisse
Geschéfte und auf die Art, wie die Bank die ihr an-
vertrauten Frauengelder, fiur die sie eine umfangreiche
Propaganda entfaltet hat, verwaltet. Ich habe mich in
diesen Streit bisher nicht gemischt, weil mir nicht das
ganze Material zur Verfugung steht, um beurteilen zu
konnen, inwieweit die einzelnen Vorwirfe detailliert be-
rechtigt sind, obwohl gegen die Verwaltung der Frauen-
bank zweifellos spricht, dass sie zwar mit allen mdglichen
Artikeln gegen ihre Angreifer hausieren geht, aber sich
schliesslich stets weigert, positives Material vorzulegen,
das man von ihr erbittet. Nun ist mir aber neuerdings
ein Fall bekannt geworden, der auf die Geschaftsfuhrung
des Instituts ein sehr eigentumliches Licht zu werfen ge-
eignet ist. Mir wird namlich ein Brief der Frauenbank
an eine studierte Dame zur Verfigung gestellt, die nach
den Aussagen des Einsenders uber ein kleines Vermdgen
in Konsols verfiigt und mit der.Bdrse bisher nie etwas
zu tun gehabt hat. Sie hatte sich wegen Anlage ihrer
Gelder an die Frauenbank gewandt, die ihr zunéchst ein
Hypothekengeschéaft vorschlug. Dieses Geschéft lehnte
die Dame jedoch auf den Rat eines bekannten Anwaltes
ab. Darauf empfing sie folgendes Schreiben: ,Gnédiges
Fraulein! lhr wertes Schreiben vom 13. er. gelangte in
unseren Besitz und haben wir uns die Angelegenheit hin
und her uberlegt. Wir méchten lhnen nun mit Heutigem
folgenden Vorschlag machen: Wie wir annehmen, liegt
lhnen daran, sich etwas Geld hinzuznverdienen. Wenn
Sie nun dem Hypothekengeschaft, welches wir lhnen vor-
geschlagen haben, nicht sympathisch gegeniberstehen, so
mochten wir lhnen raten, ein kleines Geschéft in guten
Industriewerten zu machen. , Zu diesem Zweck missten
Sie die Konsols hierher geben, und wir wirden lhnen
auf dieselben einen Kredit einrGumen, mit welchem die
Industriewerte fur Sie gehandelt rverden. W ir haben hier
verschiedene Damen, die bei einem Umsatz von 6—7000 M
monatlich 200 verdienen. Risiko ist bei diesen Sachen
keins, da heute gekauft und morgen verkauft wird, so dass
wir das Geschéaft fir Sie immer in der Hand haben. Im
Ubrigen arbeiten wir auch in dieser Sache sehr vorsichtig.
Sie brauchen alsdann die Konsols nicht verkaufen, sondern
kénnen ruhig abwarten, ob solche steigen und wirden
ausserdem noch Geld verdienen. Wir bitten uns mit-
zuteilen, zu welchem Geschéft Sie sich entschlossen haben
und zeichnen usw.” — Wir haben es hier also mit einer



Anreizung zum Boérsenspiel in optima forma zu tun und
noch dazu mit einer Anreizung unter erschwerenden Um-
standen, denn es wird hier die Unerfahrenheit einer mit
der Bodrse nicht vertrauten Person in der groblichsten
Weise ausgenutzt, indem ihr vorgespiegelt wird, dass, da
nn der Borse ,heute gekauft und morgen verkauft wird“,
in der Sache kein Risiko ist. Wenn eine Bank darauf
hinweist, dass bei einem, Umsatz von 6—7000 &fi- andere
Kunden monatlich — nian muss doch annehmen regel-
massig — 200 rji an Borsengeschéften zu verdienen
pflegen, so ist das denn doch etwas stark.

Man schreibt mir: Der ,Fall
Zinnspekulation. Ohle* wird sicherlich von vielen

Seiten in die gleiche Kategorie eingereiht werden, wie
die fehlgeschlagenen Spekulationen bei der Rohmaterial-

versorgung, die z. B. im BaumwollgroRgewerbe so oft
schon eine unheilbringende Rolle gespielt haben. In
gewissem Grade ist dieser Vergleich naturlich richtig,

aber man wird gut tun, ihn nicht zu weit zu treiben.
Denn ein Markt so eigenartiger Natur, wie es der des
Zinn ist, existiert wohl kaum zum zweiten Male, und nur
die Tatsache, dass Zinn sowie seine Fabrikate in den
meisten Industrien trotz ihrer Notwendigkeit eine — vom
Werte des Endprodukts aus gesehen — ziemlich sekundéare
Rolle spielen, macht es verstandlich, dass man ihn viel
weniger kennt und beachtet, als die Markte der meisten
anderen Bedarfsartikel. Der (bdrsenméssige und effektive)
Zinnhandel ist immer mehr zur Spezialitst einzelner
Firmen geworden, die fur die Markte der Ubrigen Metalle
vOllig bedeutungslos sind, sich zum Teil Uberhaupt nicht
mit ihnen befassen. Auf der anderen Seite haben die
H&user, deren Namen im Handel mit den anderen Metallen
in der ganzen Welt bekannt ist, meist entweder, wie
z. B. Henry R. Merton & Co, die Metallgesellschaft,
Aron Hirsch & Sohn, diesen Artikel seit jeher vernach-
lassigt, oder sie haben sich, wie z. Beer, gondheimer & Co.,
je langer je mehr von ihm zuriickgezogen. Ein ,regularer®
Handelsartikel ist eben Zinn nie gewesen, es war viel-
mehr seiner spekulativen Natur wegen stets berichtigt;
aber der ausgesprochen schlechte Ruf, den der Zinnmarkt
jetzt seiner Unsoliditdét und Unklarheit wegen bei allen
Fachleuten hat, ist erst ein Erzeugnis der letzten Jahre.
Von den Wandlungen aus, die sich hier vollzogen haben,
werden auch die Vorgange, die Ohles Erben so grosse

Verluste gebracht, verstandlicher und — zum kleinen
Teile — entschuldbarer. Zinn ist kein billiges Roh-
material: Man schétzt den Bedarf von Ohle auf ca. 150 bis

200 t per Monat, das ist bei den hochsten Preisen ein
Objekt von rund 700000 M, bei den jetzigen von rund
420000 M. Vor allem aber ist es — und das zeigen
schon die letzten beiden Ziffern — 'geradezu ungeheuer-
lichen Preisschwankungen unterworfen, die durchaus nicht
immer in der wirklichen Lage des Marktes ihre Be-
grindung finden. Die erwahnte Spezialisierung hat viel-
mehr gerade diesen Artikel zum Spielball von Manipulationen
ucmacht, die ihresgleichen suchen; sie sind noch wesent-
lich schlimmer, als sie selbst am Kupfer- oder am Baum-
wollmarkte zu beobachten sind. Dass solche Manipulationen
mdglich sind und h&ufig genug den Drahtziehern Millionen-
gewinne in den Schoss geworfen haben, liegt andererseits
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daran, dass Zinn zwar das wertvollste Unedelmetall ist, der
Gesamtwert der eventuell einzusperrenden Vorrate aber
bei weitem nicht derartige Summen darstellt, wie bei den
meisten anderen Waren. Mit 50 bis 100 Millionen Mark
ist ein Zinncorner ohne weiteres durchfiihrbar, und ein
solcher Betrag ist um so leichter aufzubringen, als der
grosste Teil der greifbaren Vorrate in Warrantlagern sich
befindet, so dass es mdglich ist, durch Verpfandung der
Lagerscheine die notwendigen Eigenkapitalien noch zu
vermindern. Nun spielt, wie eingangs erwahnt, der Zinn-
preis fur den Konsum nicht die Rolle, wie bei fast allen
anderen Rohprodukten; es handelt sich der Menge und
dem Werte nach um wenige Prozent des fertigen Fabrikates
und deshalb ist die Verringerung des Bedarfes, mit der
bei den meisten anderen Waren grosse Preissteigerungen
beantwortet werden, bei Zinn weder so sicher, noch,
wenn sie erfolgt, so gross, wie bei diesen. Es tritt
demnach auch fast nie ein so rapides Anwachsen der
durchzuhaitenden L&ger ein, wie es sonst bo: Preis-
treibereien meist der Fall ist. All diese Momente
haben nun neben, dem noch immer existierenden soliden
Zinnhandel eine Gruppe von Spekulanten gro3 werden
lassen, die den Markt oft monatelang beherrschen und
Uber die Zinnbdrsen auch dem Konsum ihre Preise auf-
zwingen. Wer diesem vielgenannten ,Syndikat*, das die
Preistreibereien der letzten Jahre verschuldet, tatséchlich
angehdrt hat, ist nie mit Sicherheit festzustellen gewesen;
am haufigsten im Zusammenhdnge mit ihm genannt
wurden drei Firmen: Ricard & Freiwald in London,
Otto E. Meyer in Hamburg und Gebr. Bergmann in
Wien. Die erste Firma hat friher auch im effektiven
Geschéaft eine grosse Rolle gespielt, wéahrend dies jetzt
schon seit Jahren an Bedeutung zuriickgetreten ist;
Bergmann dagegen, dessen Namen uberhaupt erst im
letzten Jahrzehnt so bekannt wurde, ist Uber die Zinn-
bdrse ins Effektivgeschéaft hineingekommen uiyd heute
wohl nach beiden Richtungen hin gleich bedeutend. Die
Hausse-Gruppe hatte dem total veralteten, erst Mitte 1911
revidierten Londoner Kontrakt, der Uberhaupt nur zwei
lieferbare Marken kannte, ihre ersten grossen Fischzlge
zu danken: mit dem neuen Standarkt-Kontrakt fand sie
sich nach wortreichen Protesten schliesslich auch ab und
hat unter seinem Regime die Preise zweimal auf eine
Rekordhdhe getrieben. Aber nicht das allein: Hand in
Hand mit der Manipulation der Borse ging eine S3ste-
matische Bearbeitung des aussenstehenden Publikums
und des Konsums, die riesige Mitlauferscharen anzog.
Viel Freude haben diese an ihren Zinnkontrakten meist
nicht erlebt; denn merkwirdigerweise schlugen die Preise
gerade dann, -wenn am allerlauteslen gepredigt wurde, dass
grosse Steigerungen bevorstdnden, rasch und energisch
die entgegengesetzte Richtung ein. So war es vor einem
Jahre, als Zinn ca. 230 £ notierte und nach Ansicht der
Faiseure, d. h. nach ihren Aeusserungen, binnen wenigen
Wochen auf 250 £ steigen musste, so war es, und das
ist vielleicht das krasseste Beispiel, als im Februar—Marz
dieses Jahres Zinn zwischen 175 und 185 £ schwankte.
Damals erklarte’ Bergmann in Briefen und Depeschen,
dass dem, der jetzt kein Zinn kaufe, eben nicht zu helfen
sei — und Direktor Loffler von Ohle war beileibe nicht
der einzige, der sich von seinen Rattenfangerliedern



betéren Hess. Gut unterrichtete Personen aus dem Fach
wollen allerdings wissen, dass — ahnlich wie friher von
seiten des Syndikats — auch damals zur selben Zeit,
wo so ostentativ fir Zinn Stimmung gemacht wurde,
grosse Posten in blancé abgegeben wurden. Dass diese
Ansicht nicht jeden Grundes entbehrt, lasst sich auch
aus manchen anderen Anzeichen schliessen. Om zum
Schliisse zu kommen: Die. grossen Preisschwankungen
teilt der Zinnmarkt mit manchen anderen, wenn sie auch
bei ihm meist rapider und ausgedehnter sind als sonst-
Was Zinn aber aus den ubrigen Welthandelsartikeln her-
aushebt, das ist die Skrupellosigkeit, mit der die grossen
Faiseure dem Markte oft dadurch ihren Willen auf-
zwingen, dass sie die Lage systematisch anders schildern,
als sie sie tatsachlich ansehen und dass sie sich durch
derartige Stimmungsmache die Gegenspieler heranziehen,
zu deren ungunsten sie ihre Operationen durchfuhren.
Und, da sie meist nach oben arbeiten, ist es letzten
Endes nicht so verwunderlich, dass selbst ein so ge-
wiegter Fachmann wie Direktor Loffler ihnen ins Garn
gegangen ist, schliesslich unter dem Drucke der widrigen
Marktentwicklung den K ,pf verlor und sich immer tiefer
hineinritt. Das mindert seine Schuld nicht, — aber es
erklart sie einigermassen!

In  den Artikel des
Herrn  Privatdozenten
Dr. Lenel-Goéttingen (S. 471) hat sich ein Druckfehler
eingeschlichen, den unsere Leser inzwischen selbst be-
merkt haben werden. Der Artikel der Frankfurter
Zeitung gegen den sich die Polemik richtete, trug den
Titel: ,Stempelrechtliche (nicht Standesrechtliche) Irrlehren
des Reichsgerichtsl-.

Stempel fur Hohenlohe.

Gedanken ober den Geldmarkt

Die &ussere Physiognomie des Marktes bleibt bisher
von der Anndherung an die Quartalswende fast unbe-
rihrt, was ja bei der allgemeinen starken Flussigkeit fur
kurzfristig verfugbare Gelder sowie angesichts der ge-
schaftlichen Passivitat, die jetzt als absolut international
angesehen werden muss, nicht Uberraschen kann. All-
gemein darf man aber konstatieren, dass die Gesamt-
lage in den letzten Wochen durch die endlich erreichte
Kraftigung der Bank of England eine sehr erwinschte
Klarung erfahren hat. Das Damoklesschwert einer englischen
Diskonterh6hung zu so ungewodhnlichem Termin kann
als entfernt gelten. Ist auch das Tempo der Starkung
des Londoner Instituts kein allzu rasches, so hat sich
doch Barbestand und Deckungsverhéltnis genugend ge-
hoben, um gewaltsame Abwehrmassregeln zu eribrigen.

Der letzte Ausweis brachte fur das Metall eine Er-
héhung von nahezu 1V4 Millionen Pfund, die dadurch zu-
stande kam, dass neben den Zuflissen von aussen her in
Fldhe von ca. 650000 Pfund auch aus der inlandischen
Zirkulation endlich wieder Gold einging. Da der Markt
auch gleichzeitig seine Schulden bei dem Zentralinstitut
kraftig verringerte — das Portefeuille nahm um etwa

2*/2 Millionen Pfund ab — macht der Ausweis einen
ziemlich befriedigenden Eindruck. Die Sétze im offenen
Markt sind gleichfalls etwas ins Weichen geraten; tégliches
Geld war schliesslich mit 2°/0 und darunter angeboten,
und ebenso sank der Privatsatz auf knapp 26s°0. Eine
ungunstige Ruckwirkung auf den Stand der Devisenkurse
ist durch dieses Nachlassen der Leihraten bisher aber
nicht eingetreten.

Der Prozess der Zuriickziehung franzdsischer Kapitalien
vom Auslande, der schon einige Wochen die Metallbasis
der Bank von Frankreich starkt, zeigt in dem letzt ver-
offentlichten Ausweis des Instituts besondere Erfolge.
Die Bank hat von neuem 41 Millionen Francs Gold ge-
wonnen und auch der Silberbestand stieg um Uber-
10 Millionen Francs. Der eigentliche Fortschritt in dem
Status des Instituts wird aber dieses Mal dadurch erzielt, dass
auch der Notenumlauf bedeutend — um ca 181 Millionen
Francs  sinken konnte und dass das Portefeuille um mehr
als 200 Millionen Francs abnahm. Trotz dieser Rick-
zahlungen an die Bank sind die privaten Guthaben noch
um 177 Millionen Francs gewachsen. Der Ausweis zeigt
also das Bild einer umfassenden Erleichterung und vermag
allgemein zu befriedigen, wéhrend die vorhergehenden
Publikationen die Fortschritte in der Flauptsache nur in
der Besserung des Metallbestandes erbrachten, welche
durch die oftmals etwas krampfhaften Goldk&ufe im Aus-
lande erzielt war.

Die starken Zuschisse des gelben Metalls nach Europa
rihren im besonderen aus den Sendungen her, die von
Amerika nach der alten Welt gehen. Neben den Rimessen
der sudamerikanischen Lé&nder, die trotz der inneren
Schwéche der wirtschaftlichen Position infolge der heftigen
Verschlechterungen der Flandelsbilanzen jener Staaten durch-
gefuhrt werden missen, kommen zurzeit in wachsendem
Umfange Verschiffungen aus den Vereinigten Staaten in
Betracht; welche die franzdsischen Goldkaufer mit grosser
Energie und oft unter besonderen Opfern an sich ziehen.
Auch die Union ist an Europa teilweise durch Ver-
schiebung ihrer Handelsbilanz stark tributpflichtig geworden.
Eskommtaber auch hier sehrin Frage, dass Europa, in grossem
Massstabe, dauernd seinen Besitz an Werten der amerika-
nischen Bahnen verringert. Die starke geschéftliche Depres-
sion in denVereinigten Staaten ermdglichtes, dass trotz dieser
Goldexporte noch immer sich eine bedeutende Flussigkeit
am dortigen Geldmarkt erhalt. Dieser Umstand verhindert
auch, dass die amerikanische Bankwelt auf die kommende
Exportsaison hin Vorschusstrassierungen aufLondon abgibt,
wie es in normalen Jahren meistens der Fall war. Es
bildet sich daher an den Markten der Union zurzeit wenig
Devisenmaterial und die fremden Wechselkurse bleiben
trotz der Goldexporte noch recht hoch. Es dirften in den
letzten Monaten bereits ca. 40 Millionen Dollars nach
Europa verschifft sein; fir die nachste Zeit sind aber
wieder grosse Betrdge zur Anmeldung nach Europa ge-
langt, so dass mit weiterer Fortsetzung der Transporte zu
rechnen ist.

Trotzdem die Devisenkurse am heimischen Markt
teilweise sich den Ausfuhrparitdten stark genahert haben,
hat die Reichsbank doch massige Betrdage von dem aus
der neuen Welt hierher verschifften Golde erhalten, so dass
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Man notiere auf seinem Kalender vor:J)

Dusseldorfer Borse.— Iromnonger-Bencht.
— Betriebsergebnisse deutscher Eisen-
bahnen im Mai. — G.-V.: Deutsche
Steinwerke Vetter, Ver. Eisenbahnbau-
und Betriebs-"es.

Essener Borse. — Deutschlands Kohlen-
produktion, Ein- und Ausfuhr. — G.-V.:
Handelsgesellschaft f. Grundbesitz, Akt.-
Ges. f. Gas und Elektrizitdt in Koln,
Dampfkessel u. Gasometerfabrik vor-
mals Wilke, Plauenpr Kunstseidefabrik.

Dusseldorfer Borse. JJekaaenausweis
Luxemburgische Prinz Heinrich-Bahn.
— G.-V.: Kaliwerk Steinforde, Bank
f. Landwirtschaft ,u, Gewerbe Kdln. —
Schluss des Bezugsrechts Aktien Siemens
Elektrische Betriebe.

Essener -Borse. — Reichsbankausweis —
Kamerun Eisenbahn-Ges., Kénjgsberger
Presshefefabrik, Wunstorfer Portland-
Cementwerke. Oelfabrik Gross-Gerau.

Essener Borse. lionage-Bencht.
Bankausweise London, Paris. — De-
kadenausweise Franzosen, Lombarden.—
G.-V.: Société Frangaise de Banque et
de Depots, Teltower Boden-Akt.-Ges.,
Berlin-Neuroder Kunstanstalten August
Loh Sne, Allgemeine Boden-Akt.-Ges.,
Rickmers Reismuhlen, Baumwollweberei
Mittweida, Ver. Schmirgel- u. Maschinen-
fabriken. — Schluss der Umtauschfrist
Aktipn Schulz»Knaudt & Co.

Diisseldorfer Bérse. — Ironmongtir Be-
richt. — Pramienerklarung Berlin, Ham-
burg, Wien, Briussel. — G.-V.: Deutsche
Salpeterwerke Folsch & Martin, Deutsch-
Ostafrikanische Gesellschaft, Vulkan-
Werke Hamburg-Stettin, Lubecker Oel-
mihle, Maschinenfabrik Kyffhauser-
hiitte, Dommitzscber Tonwerke.

Bankausweis New York. — Ultimoliqui-
dation Berlin, Hamburg, Wien.
G.-V.: Akt.-Ges. Scheidemandel, Com-
pania Sevillana de Electricidad, llseder
Hutte, Zuckerfabrik Dirscbau. Aachen-
Mastrichter Eisenbahn, Westafrikaniscbe
Pflanzungsgesellschaft Bibundi, Safata
Samoa*Ges.,Samoa-Kautschuk-Akt.-Ges.
Tiefbau- u, Kélteindustrie vorm. Geb-
hardt & Konig, Brohlthal Eisenbahn-
Ges., Ver. Westdeutsche Kleinbahnen,
Westdeutsche Eisenbahn-Ges., Mosel-
bahn Akt.-Ges., Akt.-Ges. f. Ozon-
Verwertung, Gebr. Stollwerk, Marokko-
Mannesmaon Compagnie. — Schluss der
Einreichungsfrist Torgauer Stahlwerk.

Freitag,
19. Juni
55/4-5V 8%

Montag,
22. Juni
568—57s%

Dienstag,
23. Juni

55s—57s%

Mittwoch,
24, Juni
5685 7Ts%

Donnerstag,
25. Juni

558-57 &%

Freitag,
26. Juni

568s-5 787 o

Sonnabend,
27. Juni
595s—57s%

i) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer tber alle furihn
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. Uber
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage,
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in
den Zeitungen achten missen. In ¢furstv-Schrift sind diejenigen
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen
lassen. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in
Berlin vom selben Tag des Vorjahres.
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Ausserdem zu achten auf:

Zulassungantrage (in Hill. M)\
Berlin: 1 neue Aktien Dr. Paul Meyer,
3 neue Aktien u. 6 5% Obi. Rheinische
Schuckert-Ges , 0,750 Aktien Kollmar &
Jourdan, 0,857 neue Aktien Akt.-Ges.
f. Eisenbahnmaterialfabrikation Gorlitz,
1,5 neue Aktien-Carl Lindstrdom Akt.-
Ges. Bremen: 6 Aktien Atlaswerke
Bremen. Frankfurta M.: 6 5% Obi.
Chemische Fabrik Griesheim-Elektron.

Verlosungen:
25. Juni: 2% Pariser Metr.-Eisenb.
(1899), 3% Ungarische Hypothekenbank
Pramie (1894, 1906), Bevilacqua la
Masa 10 Lire (1888), Braunschweiger
20 TIr. (1868), San Marino 25 Lire
(1908), Venediger 30 Lire (1869).

die Starkung des Metallbestandes auch hier noch einige
Fortschritte machen konnte. Dieses Resultat bei einer
fir die deutsche Valuta so ubgunstigen Konstellation
verdankt die Reichsbank in der Hauptsache ihrem starken
Bestdande an Devisen und Auslandsguthaben, der ihr
gestattete, eine Steigerung der fremden Wechselkurse Uber
die Goldpunkte hinaus zu verhindern. Daher bleibt auch
die Deckung des Notenumlaufs bei der Reichsbank noch
immer tber 90 %, und sie wirde vermutlich dem Paristande

wieder sehr nahe kommen, wenn nicht zurzeit die
Zirkulation an Zetteln mit ihrem Stande von etwa
1910 Mill. M wieder eine respektable Hohe erreicht
hatte. Diese erhebliche Ziffer in einer Zeit so ruhigen

Geschafts wie gegenwartig erscheint einigermassen auf-
fallig; man wird sie teilweise vielleicht mit der Zahlung
der Einkommensteuer, die augenblicklich fir das laufende
Quartal erfolgt, in Zusammenhang bringen kdnnen.

Am berliner Markt hat sich eigentlich nichts geandert,
nur ist der Privatdiskont noch eine Kleinigkeit gestiegen
und erreicht fir kurze Sichten jetzt 3%. Von fremden
Wechseln bleiben Pfund- und Francsdevisen recht hoch.
Zahlung Petersburg vermag den Kurs von 214 nicht
wieder zu erreichen und notiert meistens %—1 °oo darunter.
Zwar stellt die Kreditkanzlei in Petersburg dem Markte
zeitweilig interventionsweise Devisen zur Verfugung, diese
Abgaben genligen aber bei weitem nicht, um gegeniber
dem immer wieder hervortretenden Bedarf fur die Ruck-
zahlung auslandischer Darlehen und Pensionen, sowie fur
die Abdeckung spekulativer Devisen-Baisseengagements
auszureichen. In R ssland selbst erhalt sich allerdings
der Glaube an einen baldigen Umschwung der Verhéltnisse,
was daraus hervorgeht, dass fiir Devisen per einige Monate
spater, ja schon fur Lieferung auf einige Wochen spater,
sténdig betrachtlich billigere Offerten vorliegen. Hierin
driickt sich die Hoffnung auf eine bedeutende Ernte und
auf das rasche Einsetzen einer starken Exportbewegung
aus. Freilich bleibt es fraglich, ob die Ruckwirkung auf
die Valuta bald in so starkem Umfange einsetzen kann,
da das Ausland, in erster Reihe Deutschland, zur Aus-
nitzung der Zinsunterschiede und auch in Hoffnung auf
einen kommenden hdéheren Rubelkurs bedeutende Summen
bei den russischen Banken mit téglicher Kindbarkeit an-
gelegt bat, deren Zuriickziehung teilweise zum Herbst-
quartal erfolgen durfte. Justus.
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Der Herausgeber des Plutus erteilt grundséatzlich keine Auskinfte Uber die Soliditat und den Ruf von Firmen sowie
Aber die Qualitdt von Wertpapieren. Alle hier wiedergegebenen Auskinfte sind nach bestem Wissen und eventuell

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

K. Z. in London. Anfrage: ,In einer lhrer friiheren

N. K. A. in Wandsbeck. Anf L Wir bitt
Zeitschriften las ich, dass durch die neue Kapitals-Er- 1 vandsbec nirage. L Ir oiten

hoéhung die Direction der Disconto-Gesellschaft
an die Spitze der Grossbanken der Welt trete. Da ich
jedoch vor kurzem auf dem Brieibogen der Société
Générale pour favoriser le développement du Commerce
en France, Paris, das Aktien-Kapital derselben mit 500 Mill.
Francs (ausser Reserven), angegeben fand, so ware ich
lhnen fur geil. Mitteilung dankbar, ob das Kapital der
letzteren vielleicht nicht voll einbezablt ist, bzw. wie
dieser Widerspruch zu erklaren ist.”

Antwort: Die Disconto-Gesellschaft steht heute, was
die Hohe der eingezahlten Aktienkapitals anbetrifft, an
erster Stelle der Banken der Welt. Bisher hatte diese
Stelle der Credit Lyonnais mit 250 Mill. Francs Kapital
inne. Das Kapital der Société Générale ist nur zu 50%
«inbezahlt.

um freundliche Mitteilung, ob nach Einfihrung des neuen
BGB. Kaufleute auch noch verpflichtet sind, ihre Bilcher
Und Briefschaften, wie friher, 10 Jahre aufzube-
wahren oder wie lange solche Belege heute aufbewahrt
werden missen.”

Antwort: Die Pflicht der Kaufleute zur Aufbe-
wahrung der Geschéftsbucher usw. grindet sich nicht auf
Vorschriften des BGB., sondern wird durch das Handels-
gesetzbuch bestimmt.  Mithin ist massgebend die Be-
stimmung des § 44 HGB., welche lautet: ,Die Kaufleute
sind verpflichte:, ihre Handelsbucher bis zum Ablauf von
10 Jahren, von dem Tage der darin vorgenommenen
letzten Eintragung an gerechnet, aufzubewahren. Dasselbe
gilt in Ansehung der empfangenen Handelsbriefe sowie
m Ansehung des Inventare und Bilanzen.”

Plutus-Archiv.
CHefe ub ilngcffelfte.

(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.)

§ 14 HOB.

Eine Filmentregnunganstalt ist ein technischer,
nicht ein kaufmannischer Betrieb. Fir Klagen einer solchen
mit Angestellten ist nicht das Kaufm'anns-, sondern das
Gewerbegericht zustéandig. (Beschluss der I. Kammer vom
4. Juni 1914.) — Unter Entregnen versteht man die Ent-
fernung der Streifen, die auf &lteren Filmen bei langerem
Gebrauch sich bilden. Uebrigens wiirde auch eine Film-

Qewe g iou(ut tor

entregnunganstalt als kaufmannischer Betrieb zu betrachten
sein, wenn sie kaufmannisch eingerichtet und im Handels-
register eingetragen ware.

§ 59 HOB.
Eine llutgarniererin ist Gewerbegehilfin,auch wenn
sie gelegentlich Besorgungen macht und gelegentlich im
Geschaft verkauft.  (Beschluss der V. Kammer vom

12. Juni 1914))
b tox (Jed¥or

(Der Herausgeber des Plutus behélt sich vor, die hier aufgefiihrten Eingédnge an Neuerscheinungen besonders m

besprechen.

Vorlaufig werden sie an dieser Stelle mit ausfuhrlicher Inhaltsangabe registriert.)
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Die Bilanzen der Aktiengesellschaften und Gesell-
schaften m. b. H., Kommanditgesellschaften auf
Aktien, eingetragenen Genossenschaften, Ver-
sicherungsvereine auf Gegenseitigkeit, Hypo-
theken- und Notenbanken und Handelsgesell-
schaften Uberhaupt nach deutschem und dster-
reichischem Handels-, Steuer-, Verwaltungs-
und Strafrecht. Von Dr. Hermann Rehm, Prof,
der Rechte an der Universitat Strassburg i. E. Zweite,
vOllig umgearbeitete Auflage. Preis brosch. 21,— M.:
gebd. 23,50 oM. Minchen, Berlin und Leipzig 1914,
J. Schweitzers Verlag (Arthur Sellier).

Das materielle Bilanzrecht. — Die Bewertunggegen-
stdnde oder Bilanzposten im allgemeinen. — Die oberste
Einteilung der Bilanzposten. — Die bilanzféahigen Ver-
mogensgegenstdnde. — Die Bilanzféhigkeit der Schulden
und anderer Vermdgensgegenslande. *— Die Bilanzart der
Wechselforderungen und Wechselschulden insbesondere. —
Die Erfolgsregulierung zwischen verschiedenen Geschafts-
jahren. Inventar und Bilanzfahigkeit. — Bilanzpflichtige
und nichtbilanzpflichtige Posten. — Einzelne Aktivposten. —
Die Errichtung-, Einrichtung- und Verwaltungkosten. —a
Einzelne Passivposten. — Das Grundkapital bei Aktien-

gesellschaft und Gesellschaft m. b. H. — Amortisierte
Schuldverschreibungen. — Die Abschreibungkonten. —
Reservefonds und Passivantizipationen. — Reingewinn. __
Die Wertbemessung. — Allgemeine Bewertungregeln. —
Die Bewertung der Verdusserung- und Betriebsgegen-
stande. Die Bewertung der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten im besonderen. — Die Frage der Kontinuitat
der Bilanzanséatze. — Einzelne Bilanzarten. — Das Bilanz-
strafrecht.— Bilanzklarheit und Bilanzwahrheit. — Die Bilanz-
delikte.— Das Bilanzrecht des Wehrbeitrag-Gesetzes insbes.
Der Wechselverkehr nach dem neuen Welt-
Wechselrecht (einheitliche Wechselordnuhg von 1912)
mit Beispielen. — Gemeinverstandlich dargestellt von
W aller Jan sen, hauptamtlicher Lehrer an der stadtischen
héheren Handelsschule zu Hannover. Preis brosch.
1,20 cM- Hannover 1914, Rechts-, Staats- und Sozial-
wissenschaftlicher Verlag G. m. b. H.

Gezogener Wechsel. — Indossament. — Annahme. —
Wechselburgschaft. — Verfall. — Zahlung. — Ruckagriff
mangels Annahme und mangels Zahlung. — Ehreneintritt. —
Vervielfaltigung und Abschriften. — Félschung und
Aenderungeo. — Verjahrung. — Allgemeine Vorschriften. —
Geltungbereich der Gesetze. — Eigener Wechsel,



Das Koalitionsrecht in Deutschland. Gesetze und
Praxis. Im Auftrage der Generalkommission der Gewerk-
schaften Deutschlands. Bearbeitet von S. Nestrieple.

Wesen und Bedeutung des Koalitionsiechtes..— Das

Koalitions- und Kampfrecht der Arbeiter. — Streik- und

Boykottposten. — Vom Koalitions- und Kampfrecht der

Arbeitgeber. — Der Schutz der Arbeitwilligen. Der

Terrorismus der Arbeiter. — Die Unternehmer unter sich. —

Vereinsrecht und Koalitionsfreiheit. .Der Raub des

Koalitionsrechts durch die wirtschaftlichen Machthaber. —

Der Kampf um das Koalitionsrecht von 1869 bis zur

Gegenwart.

Der Baumwollbau in den deutschen Schutzge-
bieten. Seine Entwicklung seit dem Jahre 1910.
Herausgegebenvom Reichskolonialamt. Mit 9Planen,
13 Tafeln und 3 Textabbildungen. Nr. 6 der Ver-
offentlichungen des Reichs-Kolonialamts. Preis brusch.
10,— c4i, gebd. 11,50 M. Jena 1914, Verlag von.Gustav
Fischer.

Der Baumwollbau in Deutsch-Ostafrika. — Natlrliche
Vorbedingungen. — Entwicklung des Baumwollbaues im
Schutzgebiet. — Sortenfrage. — Krankheiten und Schéad-
linge. — Plantagen- und Eingeborenenkultur. — Land-
wirtschaftliches Versuchswesen. Landwirtschaftlicher
Dienst. Sonstige Massnahmen des Gouvernements.
Ausfuhr und Preise. — Der Baumwollbau in Kamerun. —
Geschichtliches. Botanisches. Naturliche Vorbe-
dingungen. — Massnahme der Verwaltung zur Foérderung
des Baumwollbaues. — Der Baumwollbau in Togo.
Massnahmen der Kolonialverwaltung im Interesse des
Baumwollbaues in den drei Schutzgebieten.

Die Einkommensteuerin England. Von Dr. Friedrich
Harzendorf. Erganzungsheft XLV IIl der Zeitschrift
fur die gesamte Staatswissenschaft. Herausgegeben von
Dr. K. Bicher, o. Prof, an der Universitat Leipzig.
Preis im Einzelverkauf 6,— M, fur die Abonnenten
der Zeitschrift 540 JC. Tubingen 1914, Verlag der
H. Lauppschen Buchhandlung.

Die Einkommensteuer in der englischen Finanzpolitik.

— Das englische Finanz- und Steuersystem des 18. Jahr-

hunderts. — Die erste Einzommensteuerperiode. — Die

Reform der indirekten Besteuerung. Das moderne

Steuersystem. — Einkommensteuerorganisation und Ein-

kommensteuerertrag. — Die Einkommensentwicklung.

Die Entwicklung der Einkommensteuerorganisalion.

Die Ertragsentwicklung.

Archiv fir Sozialwissenschaft und Sozialpolitik.
In Vetbindung mit Werner Sombart, Max Weber
und Robert Michels. Herausgegeben von Edgar
Jaffe, Redaktionssekretar Emil Lederer, Heidelberg.
Marzheft 1914. 38 Band. 2. Heft. Tubingen. Verlag
von J. C. B. Mohr (Paul Siebeck) 1914.
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Zur Soziologie des modernen Dramas. |. Von Dr.
Georg von Lukacs, Heidelberg. — Die englische Agrar-

reform. |. Von Professor Hermann Levy, Heidelberg.—
Das Taylorsystem und seine volkswirtschaftliche Be-
deutung. Von Dr. Wilhelm Kochmann, Charlotten-
burg. __ Beitrdge zum Problem des Neomalthusianismus.
Von Luigi Berta, Turin. — Der stadtische Grund und
Boden in England. Von Dr. Arthur Loewenstein,
London. — Die Kapitalbildung in Finnland. Von Dr.

Aug. Hjelt, Helsingfors.

Zeitschrift f. handelswissenschaftliche Forschung.
Herausgeber E. Schmalenbach , Prof, der Handels-
technik an der Handels-Hochschule in KéIn. 8. Jahrgang.
Monatlich ein Heft. Bezugspreis fur das Halbjahr 6 M.
Leipzig, G. A. Gloeckner Verlag.

Marz 1914 Heft 6: Das Einkaufswesen der Vereinigten
Preussischen und Hessischen Staatseisenbahnen.  Von
Heinrich Keil. — Additions-Schulung. Von E. Schmalen-
bach. — April 1914 Heft 7: Die Organisation des Ein-
kaufswesens eines Eisenhittenwerkes. Von Ernst Levy
— Ueber den Weiterbau der Wirtschaftler e der Fabriken
VonE Schmalenbach.— Mitteilungen. Von Prof. Walb.
Das Wirtschaftsjahr 1908. Jahresberichte tber den

Wirtschafts- und Arbeusmarkt. Fir Volkswirte und
Geschéftsmanner, Arbeitgeber- und Arbeiter-Organisa-
tionen. Von Richard Calwer. Zweiter Teil. Jahr-
buch der Weltwirtschaft 1908. Preis broscb. 21 M,
irebd. 22 M. Jena 1914, Verlag von Gustav Fischer.
° Der internationale Geldmarkt. Der internationale

Arbeitmarkt. Der Wehhandel. Westeuropdisches

Wirtschaftgebiet. Britisches Wirtschaftgebiet.

Amerikanisches Wirtschaftgebiet. Russisches W irt-

schaftgebiet. — Ostasiatisches Wirtschaftgebiet. — Anlagen.

Jahrbucher fur Nationalbkonomie und Statistik.
Gegrindet von Bruno Hildebrand, Prof, in Halle a S.

lu Verbindung mit Edg. Loening, Dr. W Lens
Dr H Waentig. 102. Band Ill. Folge. 47. Band.
Funftes Pleft Mai 1914. Nebst volkswirtschaftlicher

Chronik Marz 1914. Preis des einzelnen Heftes 5— M.
Jena 1914. Verlag von Gustav Fischer.

Die .Reichsbesitzsteuer. Von G. Strutz. — Rinder-
einfuhr in den deutschen Territorien, insbesondere in
Hessen im 16. und 17. Jahrhundert. Von Job. Schultze.
__ Die neuesten Erfahrungen mit der Arbeitlosenversiche-
rung Von Johannes Feig. — Die Geldkrise in,Oester-
reich-Ungarn. Von Moritz Dub. — Die Entwicklung der
Kriminalitat im Deutschen Reich 1882—1910. Von Kurt

Kriger. — Bevolkerungentwicklung der Vororte von
Berlin, London und Paris seit 1811. — Von Johannes
Mduller. __ Die Elektrizititmonopole in Gemeinden und

Kommunalverbanden, ihre rechtlkhe Grundlage und deren
Aenderung. Von Viktor Szeczesny.

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

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

Der Ort ist der

Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthalt die Generalversammlungen samtlicher -deutscher Aktiengesellschaften.)

A.-G. Haderslev Maskinfabrik, Hadersleben,
300 _} 10.6. + A.-G. Herseler Erziehungs-
Anstalt, Hersei b. Bonn, 26.6., —, 9.6. « A.-G,
des Fahrhauses auf der Uhlenhorst, Hamburg, 10. 6.,
_116. =+ A.-G. fur elektrotechnische Unter-
nrinn Ilnien, Minchen, 30.6-, 26.6., 9.6. ¢« A.-G.
fur Geschaftshausbau, Leipzig, 30.6., 26.6., 9.6.
¢ A.-G. fur Hoch- und Tiefbauten, Frankfurt a. M.;
29 6 25.6., 6.6. . Aetien-Getreide-Drescherei
Gadenstedt, Gadenstedt, 1.7., , 8.6. ¢ Actien-
Zuckerfabrik zu Barum, Barum, 30.6., —, 11.6.

Actien-Zuckeriabrik Bockenem, Bockenem, 27.6.,

_ 110,6. e« Actien-Zuckerfabrik Equord, Equord,
300 9.6. ¢ Actien-Zuckerfabrik Hoiersdorf,
Hoiersdorf, 26.6., —, 8.6. + Actien-Zuckerfabrik
Malchin  Malchin, 4.7., , 2.7. + Actien-Zucker-

fabrik
11.6.
, 9.6.
5.6.

Schoppenstedt, Schoppenstedt, 27.6.,
Actien-Zuckerfabrik Uelzen, Uelzen, 26.6.,
Admiralsgarten-Bad, Berlin, 30. 6., 26. 6.,
Ahaus - Ensfheder Eisenbahngesellschatft,
Ahaus, 30.6., 27.6., 2.6. Arloffer Thonwerke
A.-G., Mdunstereifel, 27.6., 21.6., 6.6.

Baltische Mihlen-Gesellschaft .
20.6., 10.6., 6.6. Balik fur
A.-G., Berlin, 30.6., 26.6., 9.6. ¢« Bayerische Union-
brauereien, Landstuhl und Metz A.-G., Metz, 4.7,
, 10.6. Bendorfer Volksbank A.-G., Bondorf,
28.6., 27.6., 10.6 Berlin-Neuroder Kunstanstalten
A.-G., Berlin, 25.6-, 21.6., 6.6. Berliner Pimpen-
fabrik A.-G. vorm. Max Brandenburg, Berlin, 30.6.,
25.6., 5.6. Berliner Weissbierbrauerei A.-G. i.L.r
Berlin, 30.6., —, 8.6. Billwarder Industriebahn

Liqu., Kiel,
Naphta-Industrie



Cart Bodiker
Ham-

A.-G., Hamburg, 29.6., 22.6., 10.6.
& Co. Kommandit-Gesellschaft auf Action
burg, 27.6., 23.6., 6.6. « Braunkohlen-A.-G. ,(Ver-
einsgluck", Zipsendorf, 29.6., —, 12.6. e+ Braun-i
schweigische Maschinen-Bau-Anstalt, Braunschweig
2.7. 29.6., 12.6. <+« Breslauer Lagerhaus A.-G.!
Breslau, 30.6., 26.6., 9.6. Brunsbdtteier Land-
g?ds Z‘ile%elei—GeseIIschaft A.-G., Hamburg, 30 6

Casa Grande Zuckerplantagen A.-G., Bremen
30.6., 28.6., 12.6. Chemische Fabrik Freiburg
A.-G Freiburg i. B, 27.6., 24.6., 12.6. « Chemische

r abriken Oker und Braunschweig A.-G,, Braun-
schweig, 3.7, 2.7, 22.5. « Continental Linoleum-
Compagnie A.-G., Berlin, 30.6., 26.6., 8.6. =
Creditverein  Wilhermsdorf A.-G., Wilhermsdorf,
cij”o * Crefelder Terrain-A.-G., 'Cre-
ield, 30.6. 26.6., 8.6. - Cuxhaven-Brunsbittel
Dampfer-A.-G., Cuxhaven, 23.6., 20.6., 8.6.
Dampfziegelei und 1honwerk Hennigsdorf a H
August Burg A.-G., Berlin, 2.7., 27.6., 9.6. -«

Deutsch-Amerikanische Petroleum-Gesellschaft, Ham-

sUr?" —a 5-4). +« Deutsche Erdol-A.-G.
Berlin, 30.6., 26.6., 9.6. + Deutsche Fensterglas-
n Berlm, 30.6., —, 9.6. » Deutsche Gold- und

ouber-Scheideanstait vorm. Roessler, Frankfurt a' M.,
2.7., 30.6., 28.5. Deutsch® Handels- und Plan-
tagen-Gesellschaft der Sidsee-Inseln, Flamburg,
25.6., 24.6., 9.6. Deutsche Lebensversicherungs-
Bank A.-G. ,Arminia“, Mdunchen, 27.6.,'—, 8.6
Deutsche Magnesit-Werke i. Liqu., Berlin, '30. 6.,
onr’ *  Deutsche Palastina-Bank, Berlin!
29. 6., 22.6., 6.6. Deutsche <Photogravur-A.-G.,
Koblenz, 30.6., 26.6., 9.6. Deutsche Post- und
Eisenbahn-Verkehrswesen A.-G. (Dapag-Efubag)
Staaken, 30 6., 27.6., 8.6. ¢ Deutsche Sudsee-
phosphat-A.-G., Bremen, 30.6., 27.6. 9 6 Deut-
scher Lehrmittel-Verlag A.-G., Berlin, 30.6.,
11.6. Deutsches IColonial-Museum, Berlin, 26.6.!

Deutschland Ruckversicherungs-A.-G.’
21.6., 8.6. Duroplattenwerk Kon-

Konstanz, 30.6., 27.6., 11.6.

Eisenbahn-Gesellschaft,
Elektra A.-G., Dresden,
to./., 11.6. + Electrizitats-A.-G. vorm. W. Lah-
meyer & Co., Frankfurt a. M., 30.6.,, 26 6 30 5
Erzgebirgische Holzindustrie A.-G., Brand-Erbis-

Berlin, 25.6.,
stanz A.-G.,
_ Eisern-Siegern

L7 5.6.

Siegen
13.7.;

dorf, 30 6., —, 9.6. « Erzgebirgischer Steinkohlen-
Actien-Verem, Zwickau, 27.6., —, 6.
Fett-Raffinerie A.-G., Bremen, 30.6., 26 6
o- r e+, Eisfabrik Adlershof A.-G., Berlin, 30.6.!
20. 6., 10.6;, » Frankfurter Gasgesellschaft, Frank-
furt a.M. 29.6., 25.6., 8.6. ¢ ,Freia"® Bremen-
EI?eﬁrliner yersicherungs-A.-G., Bremen, 30.6., 27 6
Gaswerk Bonnigheim A.-G., Bonnigheim i.Wit-.,
E'v 27.6.,, 26.5. « Gaswerk Lauffen a. N., Lauffen
am Neckar, 1.7., 27.6., 3.6. * Gaswerk Murrhardt
A.-G Murrhardt, 2.7., 29.6., 10.6. < Gaswerk
Schwabminchen A.-G., Bremen, 3.7., 30.6., 275

Gaswerk Strassburg i. E. A.-G., Strassburg,” 30. 6.

8.6. + Gas- und Elektricitaitswerke Borkum
A.-G., Bremen, 30.6., 27.6., 9.6. « Gemeinnutzige
Ballgesellschaft Heidenheim a.Br. A.-G., Heiden-
heim 30.6., 27.6., 6.6. + Gebr. Goldstein. A.-G
far Holzindustrie i. Liqu.,.Breslau, 2.7., 26.6., 8.6.
+ Guss- und Armaturwerk Kaiserslautern A -G
Kaiserslautern, 29.6., 27.6., 8.6
0. Haasenstein & Vogler A.-G., Berlin, 30.6.,
26.6., 8.6 + Hagener Stadthallen A.-G., Hagen
1 Westf.,, 25.6., 22. 6., 7.6. « Hamburg-Mannheimer
Versicherungs-A.-G., Hamburg, 29.6., — 96 =«
Hammonia Bierhallen A.-G., Hamburg’ 30 6
27.6., 10.6. . Handelsstatte Spittelmarkt A.-G.”
Berlin, 29.6., 27.6., 4.6. e+ Hanseatischer Lloyd
A.-G, Lubeck_i. Liqu., Lubeck, 29.6., - , 11.6. -
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Hermannmuhlen A.-G., Posen, 4.7., 30.6., 19 6
¢ Hochfrequenz Maschinen A.-G. fur drahtlose
lelegraphie, Berlin, 29.6., 24.6., 8.6. * Floch- und
fiefbau-A.-G. i. Liqu., Danzig, 29.6., 26.6., 1.5.
¢« Hohenzollernhitte A.-G., Dortmund, 30.6., 25.6.

11.6.

e Holzve
1.7,, 28

27.6.,
Indusgrie- und Kommerz-Bank, Berlin, 27.6

Johangenberger Ziegelei A.-G,, Arnswalde, 27.6.

ré(ohlungs-lndustrie A.-G,, Konstanz’

26.6.,

Kaiser & Co., Maschinenfabrik A.-G., Cassel,
30.6., 25.6., 11.6. ¢ Kaliwerke Niedersachsen zu
Wahtlingen A.-G., Berlin, 29.6., —, 8.6. + Kalle
& Co. A.-G., Biebrich a.Rh., 29.6., 25.6., 3.6. -«
Katholische Toéchterschule, Stuttgart, 24.6.,”—, 9.6
¢« Kleinbahn-A.-G. Kistrin-Kriescht, Berlin, 30.6.,

16.6., 5.6. ¢ Kohlensaurewerk Deutschland A.-G.’
Giessen a. L., 30.6., 26.6., 3.6. <« Konigsherger
Plandels-Compagnie, Koénigsberg i. Pr.,, 30.6., 27.6.,
28.5. ¢ Konsuln-Verein Laurahttte 0.-S.” A.-G.!
Laurahiitte, 26.6,, 22. 6, 10. 6. « Kornbrenrierei und
Presshefefabrik A.-G. i.L., ,Leer, 4.7., 30.6., 1161
¢ Krotoschiner Maschinenfabrik und Eisengi'esserei
A.-G., Krotoschin, 26.6., 22.6., 6.6.

Land- und Industrie-Bank A.-G., Berlin, 29.6.,
—, 10.6. « Luft-Verkehrs-Gesellschaft A.-G.,” Berlin’
1.7., 27.6., 10.6.

Marokko-Mannesmann-Compagnie A.-G., Casa-
blanca, Hamburg, 27.6., —, 10.6. « E m il’Marold
A -G., Berlin, 29.6, 25.6., 30.5. ¢ Maschinenbau-
Gesellschaft Heilbronn, lieilboronn, 26.6., —, 10.6.

Mecklenburgische Obstverwertung A.-G., Teterow!
29.6., , 11.6. Metallbank und Metalluigische
Gesellschaft A.-G., Frankfurt a.M., 1.7., 27.6., 5.6.
Metallwerke von Galkowsky & Kielblock A -G
Berlin, 29.6., 25.6., 9.6. Millheim-Badenweiler
Eisenbahn A.-G., Millheim, 29.6., 25.6., 8.6.

g/l4ijréste|g5(6:he Lagerhaus-A.-G., Munster i. W 27 6

Neue Photographische Gesellschaft, Berlin-Steg-
30.6., 26.6., 8.6. Neue Zoologische Gesell-
Frankfurt a.M., 29.6., —, 4.6. Neues
Terrain-A.-G. i. Liqu., Berlin, 30.6.,
orth British Rubber Company, Berlin

litz,
schatft,
Hansaviertel
25.6., 6.6. »
30.6., —, 9.6

Obercasseler Basalt-A.-G. vorm. Christian Uhr-
macher senior i. Liqu., Bonn, 27.6., , 10.6.
Oberrheinische Kraftwerke A.-G., Miulhausen i. Eis
29. 6., 26.6., 6.6

Persische Teppich-Gesellschaft A.-G., Duren,
27.6., , 8.6. Plantor A.-G. fur Platten-Sprech-
maschmen, Berlin, 29.6., 25.6., 11.6. Portland-
Cementfabrik und Ziegelei A.-G. i. Liqu., Hamburg,
30.6., —, 27.5. * Preussische Portland-Cementfabrik,
Neustadt i. Westpr., Worle (Kr. Neustadt i. Westpr)
29.6., 10.6.

A. Riebecksche Montan-Werke'A.-G., Hallea. S,
29.6., 25.6., 6.6. Rhederei ,Visurgis* A.-G. i. L.
Biemen, 29.6., 26.6., 11.6. Rhederei'und Kohlen-
kontor Oldenburg A.-G., Oldenburg i. Gr., 26.6.,
22.6., 6.6. Rheinische A.-G. fur Braunkohlen-
bergbau und Briketfabrikation, Coln, 4.7., 28.6
6. 6. Rheinische Portland-Cement-Werke, 'Heidel-

.

berg, 30.6., 25.6., 8.6. « Rodi & Wienenberger,
A.-G. fur Bijouterie- und Kettenfabrikation, Pforz-
heim, 30.6., 26.6., 11.6. <« A. J. Rothschild Soéhne
A.-G., Stadtoldendorf, 29.6., —, 5.6. + ROstocker
lerram-A.-G., Rostock, 27.6., 23.6., 10.6.

Saa® a"-A"-G- Neustadt a. Hardt, Neustadt a. FL,

on
7, 0,T~, '> 3.6. « Sachsisch-Thiringische A.-G.
fur Licht- und Kraftanlagen i. Liqu., Erfurt,
27.6., 23.6., 8.6. ¢ Salpeterwerke Gildemeister
. Bremen, 30.6., 28.6., 12. 6. « Spcssartbahn
A.-<Essen (Ruhr), 30.6., 9. 6. « Spiegelglas-

werke Germania. A.-G., Porz-Urbach b. Céln "5 6

16.6., 6.6.
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Carl Schoening, Eisengiesserei und Werkzeug- Hermann Klemm A.-G., Berlin-Grunewald, 27J6.,
maschinenfabrik A.-G., Berlin-Reinickendorf-Ost, —, 10.6. + Versicherungs-Gesellschaft, Hamburg,
30. 6., 26.6., 5.6. 29.6., 26.6., 12.6. + Villenkolonie Juditten. Koénigs-

Stadtereinigung und Ingenieurbau A.-G., Berlin, berg i. Pr., 27.6., 24.6., 8.6.

30.6., —, 11.6. Wirtschaftliche  Vereinigung deutscher Gas-

Tabakbau- und Pflanzungs-Gesellschaft Kamerun werke A.-G.,” Miunchen, 30.6., —, 10.6. « Wull-
A.-G., Bremen, 26.6., —, 9.6. ¢« Tonwerk Schopf- brandt & Seele A.-G., Braunschweig, 29.6., 26.6.;
heim A.-G., Schopfheim, 27.6., 24.6., 12.6. - 10. 6.

Terrain-Gesellschaft Neu-Westend A.-G., Minchen, Zuckerfabrik Calbe A.-G., Calbe a.S. 29.6,
4.7., 1.7., 6.6. « Thiringer Credit-Anstalt A.-G., 25.6., 3.6. * Zuckerfabrik Camburg A.-G., Cam-
Berlin, 1.7., —, 9.6. » Tricotwaren- und Watten- burg', 27.6., —, 6. 6. « Zuckerfabrik Dinklar, Dinklar,
Fabrik Kaiserslautern i. Liqu., Kaiserslautern, 29. 6., 24. 6., —, 6.6- Zuckerfabrik Dirschau, Dirschau,
—, 10.6. 27.6., 26.6., 8.6. + Zuckerfabrik Gross-Dingen,

Vereinigte Berliner Kohlenhéandler A.-G., Berlin, Gross-Dingen, 2.7., —, 6.6. « Zuckerfabrik Gr-
26.6., 22.6., 6.6. * Vereinigte Diamantminen A.-G., Zunder E. Kaul & Co., Komm.-Ges. auf Actien,
Hamburg, 29.6., 26.6., 26.5. + Vereinigte Kunst- Erfurt, 27. 6., 23. 6., 8. 6. « Zuckerfabrik Niederhone
anstalten A.-G., Kaufbeuren, 30.6., —, 8.6. « Ver- A.-G., Niederhone, 25.6., —, 9.6. + Zuckerfabrik
eins-Parketfabrik A.-G. Metzdorf, Dresden, 27.6., Rastenburg, Rastenburg (Ostpr.), 27.6., —, 8.6.
—, 9.6. e« Verlagsanstalt fur Litteratur und Kunst e Zuckerfabrik Salzwedel, Salzwedel, 30.6., —, 4.6.

Verantwortlich fur den redaktionellen Teil! Hau»

Aus der

uosiar in OharlottemburB.

Geschaftswelt.

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

Essener Credit-Anstalt In EssenRulr

Zweigniederlassungen in: Altenessen, Bocholt,
Bochum, Borbeck, Bottrop, Dorsten . W,
Bertmund, Duisburg, D.-Ruhrort, Gelsenkirchen,
Htmborn, Hattingen, Herne, Homberg a. Rh.,
Iserlohn, Lunen a. d. Lippe, Milheim-Ruhr,
MUnster I. W., Oberhausen (Rhld.i, Reckling-
hausen, Wanne, Wesel u. Witten.

Aktion-Kapital und Reserven 116 MilL Mark.

Telegramm-Adresse: Credltanstalt. [6603

Fernsprech-Ansehluss: Essen Nr. 8160 bis 8175.

Im freien Verkehr ermittelte Kurse
vom 16.Juni 1914, abgeschlossen 6 Uhr abends.

Ge- Ange-
sucht boten

Kohlen.
Adler bei Kupferdreh 4200 4350
Admiral. .. 1650 1725
Blankenburg 1450 1600
Brassert... ... 9600 10100
Caroline......ccoeeveeveueennne. 2600 2900
Carolus Magnus 5700 6200
Constantin der Gr. . . . 50000 53500
Diergardt . .. .'.. 2750 2850
Dorstfeld 9600 10300
Ewald e 40500 43000
Friedrich der Grosse . . — 26200
Frohliche Morgensonne *— 10000
Gottessegen......ou...... 2775 2950

56500 60000
11900 12200

Graf Bismarck....
Graf Schwerin...........

Heinrich. .. 5350 —

Helene & Amalie . ... 19200 19800
Hermann1/111 (3000Kuxe) 4500 4650
Johann Deimelsberg 6400 6600

30000 31300
15700 16400
29400 30200
18200 18500

Kénig Ludwig
Langenbrahm
Lothringen....
Mont Cenis

Oespel... ... 3550 3700
RUAOIfweroriiereieeens 450 —

Schirb. & Charlottbg. . . 2150 2200
TIAPPE v 1850 2000
Trier (3000 Kuxe) 6400 6550
unser Fritz ... 1660U 17000
Westfalen (10 000 Kuxe) 1550 1600

Braunkohlen.

Bellerhammer Brk. . . . 2000 2100
Bruckdorf-Nietleben . . . - 1500
Germania 900 950

Gute Hoffnung R
Humboldt.......cocoonnn.
Leonhard
Licherberg
Michel..iiieiiiieen
Neurath ..o,
Prinzessin Victoria . . ..

Schallmauer, Braunk. . .

Wilhelma .....ccooeveiiee
Kali-Kuxe und -Anteile.
Alexandershall ............
Aller Nordstern...............
Beienrode ........cccceeene
Bergmannssegen............

Braunschweig-Luneburg .

Burbach.....cccooovvinnnnnnn.
Carlsfund
Carlsgliick....
Carlshall....
Camallshall...........c.........

Deutschland, Justenbg. .

Einigkeit......ccoconniininens
Fallersleben....
Felsenfest.......
Gebra . . .

e
sucht
4400

1350

2100
7800
1400
4100
2850

Ange-
boten

10000 10400

1400
3550
6900
2800
9500

750
5050
1325
2350
3200

Gluckauf, Sondershausen 17800 18500

Gunthershall...................
Hansa Silberberg . . ..
HedwWig....ccooooerieeens
Heiligenmuhle....
Heiligenroda
Heimboldshausen.....
Heldrungen |

Heldrungen 1 |
Herfa......
Heringen...
Hermann | |

Hohenfels....ccoooiinne .
Hohenzollem
HUgoO..coooeees
Hupstedt .....cccoevvieeieene
Immenrode
Irmgard..........
Johannashall
Kaiserpda
Mariagluck

4400
5450
1575
1025

4500
5550
1625
1075

11000 11200

2400

850
1025
2750
5650

5200
6950
9600
2800
4100

700

2450

Marie-Louise...
MaX
Meimerhausen
Neurode......ccccoevveeeeeennns
Neusollstedt......
Neustassfurt....
Oberrdblingen...
Priiiz Eugen
Ransbach.........
Reichenhall...
Rothenberg
Sachsen-Weimar
Salzminde........cccceeevnnnen.
Siegfried | .
Siegfried-Giesen............ ...
Theodor ......ccoceevevciveereenn,
Thiringen...
Volkenroda

Weyhausen...
Wilhelmine......
Wilhelmshall

Wintershall.........c........

Kali-Aktien.
Adler Kaliwerke ............
Bismarckshall..................
Hallesche Kaliwerke

Justus Act...
krilgershall.....cc.coccoeene
Ronnenberg Act.............
Salzdethfurt
Steinférde.....
Teutonia....ccceceeeeeennnen.

Erzkuxe.
Apfelbaumer Zug
Eiserner Union
Kernie

Freier Grinder Bgw.-V. .
Ver. Henriette ..............
Louise Brauneisenst.

Neue Hoffnung
Wilhelmine..

Ge-
sucht
3600
3600
3950
1000
2750
3275
13250
150

38%
105%
56%
107%
36%
a0V,
105%
84%
302%

58/,

550
750

Ange-

boten
3700
3700
4050
1100
2850
3350
13500
200
5750
2275
1625
2200
7600
5700
5350
3750
5750
3050
7200
3800
1450
3300
1425
8800
20300

40%
107%
57%
109%
38%
92%
106Vv*
86%
306%

60V,

600
800
2700
80

1 -900

1100



Anzeigen des Plutus.

Deutsche Nationalbank

Kommanditgesellschaft auf Aktien

[5829

Bremen, Bremerhaven, Dortmund, Geestemiinde, Lehe i. Hann., Minden i. W., Milheim a. Ruhr, Oldenburg i. Gr.,
Osnabriick, Stade, Wilhelmshaven.

Bremer Depositenkassen:

Neustadt, Kleine Allee 17.

Utbremen, Landwehrstrasse 111

Depositenkassen: Blumenthal I. H., Bremervérde, Cloppenburg, Delmenhorst, Hemelingen, Jever,.
Lubbecke i. W., Nordenham, Rinteln a d. W., Vechta, Vegesack.

Die Kassen unserer Bank sind Einldsungsstellen der falligen Zinsscheine und Gewinnanteilscheine, sowie der ausgelostcn Stiicke von:

Act.-Ges. Textilwerk, 4 % Anleihe (Diissel-
kdmpchen Bau-A.-G.)

Aktienselskapet Tonsberg Gaswerk

Alkaliwerke Ronnenberg, Aktien

Alkaliwerke Ronnenberg, 5°%0 Anleihe

Allgemeine Gas- und Electricitats-Gesellschaft,
412 % Anleihe von 1900

Amelia Nitrate Company Ld., 5'/2% Anleihe

Atlas-Werke Aktiengesellschaft, Aktien

Bahnverband Vechta - Cloppenburg Eisenbahn,
4% Anleihe

Bank fur Handel und Industrie, Aktien

Baumwollspinnerei ,Rothe Erde“, Bocholt, 5%
Obligationen

Baumwollspinnerei ,Rothe Erde“, Bocholt, Aktien
und Vorzugs-Aktien

J. P. Bemberg Akt.-Ges., 4)£% Anleihe von 1898

J. P. Bemberg Akt.-Ges , 4%% Anleihe von 1899

J. P. Bemberg Akt.-Ges., Aktien

Berliner Handels-Gesellschaft, Anteile

BerlinerHotelgesellschaft, 434% Anleihe von 1890

Carl Bodiker & Co., Kommanditgesellschaft auf
Aktien, Hamburg, Aktien

Braunschweiger Portland-Cementwerke, Aktien

Bremer Carrosserie-Werke, vorm. Louis Gaertner
A.-G., Aktien

Bremer Gummiwerke Roland Akt.-Ges., Aktien

Bremer Linoleumwerke Delmenhorst (Schllssel-
marke), 412°/0 Anleihe

Bremer 3t/2°/o Staatsanleihe von 1898

Bremer 312°/0 Staatsanleihe von 1905

Bremer 4% Staatsanleihe von 1908

Bremer 4°/0 Staatsanleihe von 1911

Bremer Strassenbahn, Aktien

Bremer Strassenbahn, 4°/0 Anleihen

Bremer Vulkan, Schiffoau und Maschinenfabrik,
Aktien

Bremer Vulkan, Schiffoau und Maschinenfabrik,
4°/0 Anleihe

Bremer Wollkdmmerei, 4 °/0 Anleihe

Bremerhavener Strassenbahn, Aktien

Bremerhavener ZI” °/0 Stadtanleihe von 1905

Bremerhavener 4 °/0 Stadtanleihe von 1906

Bremerhavener 4 °/0 Stadtanleihe von 1907

Bremervorder Muhlenwerke, 4% Anleihe

Burgdorfer KreishahnenG.m.b.H., 412% Anleihe

Butjadinger Amtsverband Eisenbahn, 4% Anleihe

.Chemische Fabrik Oldenbrok, Aktien

Commerz- und Disconto-Bank, Aktien

Compania Rural-Bremen, 5 °/0 Anleihe

Dampfscbiffahrts-Ges. ,Argo“, 4% Anleihen von
1902, 1903, 1904

Dampfschiffahrts-Ges. ,Neptun“, 4 °/0 Anleihen
von 1891, 1893

Dampfschiffahrts-Ges.
von 1902

Deutsche Dampftischerei-Gesellschaft ,Nordsee",
Aktien

Deutsche Dampffischerei-Gesclischaft ,Nordsee”,
4°/0 Anleihe von 1904

sNeptun“, 4°/0 Anleihe
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Deutsche Dampfschiffahrts-Ges. ,Hansa“, 4 °/0

Anleihen von 1888, 1889, 1893, 1902 1

Deutsche Grundcreditbank, Pfandbriefe
Deutsche Siidseephosphat-A.-G., Bremen, Aktien

Dinklager 3l1/2% Gemeinde-Anleihe 1

Dortmunder Akt.-Ges. lir Gasbeleuchtung, Dort-
mund, Aktien

Dortmunder Aktienbrauerei, Aktien

Dortmunder Z12°10 Stadtanleihe von1903

Duisburger 4°/0 Anleihe

Eiswerke Huxmann Akt.-Ges. Bremen, Aktien

Electricitatswerk Misdroy, Akt.-Ges., Aktien

Electricitatswerk Misdroy, Akt.-Ges., 5%Anleihe 1.

Electricitatsverband Stade

Farbwerke Akt.-Ges. Dusseldorf, 5°/0 Anleihe

LFreia“ Bremen - Berliner Versicherungs-A.-G.,
Aktien

,Freia“ Bremen-Hannoversche Lebensversiche-
rungsbank A.-G., Aktien

Fett-Raffinerie A.-G., Bremen, Aktien

Freiburger 4% Stadtanleihe von 1914

GascentraleRodenberg-NenndorfAkt.-Ges., Aktien

Gas- und Electricitats-Akt -Ges. ,Brema“, Aktien

Gas- und Electricitats-Akt.-Ges. ,Brema“, 412%
Anleihe von 1909

Gas-undElectricitatswerkGross-Moyeuvre, Aktien

Gas- und Electricitdtswerke Nassau a. L., A.-G.,
Aktien

Gas- und Electricitatswerk Langenselbold, Akt.-
Ges., 412% Anleihe

Gas- und Electricitatswerke Schiffweiler A.-G.
5% Anleihe

Gas- und Electricitatswerke Schiffweiler A.-G.,
Aktien

Gaswerk Achim Aktien-Gesellschaft, Aktien

Gaswerk Carlshafen Akt.-Ges , Aktien

Gaswerk Ermsleben Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Elsterwerda Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Erbisdorf A.-G., Aktien

Gaswerk Giebichenstein, Vorzugs- und Stamm-Aktien

Gaswerk Grafenroda Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Gréafenroda A.-G., 5% Anleihe von 1909 1. 4.

Gaswerk Grimmen Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Haiger Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Heldrungen-Oldisleben A.-G. Metz, Aktien

Gaswerk Heldrungen - Oldisleben A.-G. Metz,
5°/0 Anleihe

Gaswerk Hersbruck Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Ichtershausen A.-G., Aktien

Gaswerk Konigshofen i. Gr. Aktiengesellschaft,
Aktien

Gaswerk Konigshofen i. Gr.
5% Anleihe

Gaswerk Lauenburg Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Lauffen Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Lesum-Burgdamm, 4 o Anleihe

Gaswerk Murrhardt Aktiengesellschaft, Aktien

Gaswerk Neuenstadt a. K. Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Neuenstadt a. K. Akt.-Ges, 5°/0 Anleihe

Gaswerk Neuffen Akt.-Ges., Aktien

Aktiengesellschaft,

1
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Gaswerk Neu-Petersbaiu und Neu-Welzow A.-G.,
Aktien

Gaswerk Schmalkalden, Akiieu

Gaswerk Schmalkalden, 472 % Anleihe

Gaswerk Stolzenau Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Strclitz Akt.-Ges., Aktien

Gaswerk Veitshdchheim Aktiengesellschaft, Aktien

Gaswerk Wittenburg(Mecklenburg), A.-G., Aktien

Georgfs Marien Bergwerks- und Hutten-Verein
A.-G., Stamm- und Vorzugs-Aktien

Gewerkschaft Emscher-Lippe, 4%°/o Anleihe

Gewerkschaft Firstenhall, 5% Anleihe

Gewerkschaft ,Gute Hoffnung“, 5% Anleihe

Gewerkschaft llildesia zu Hannover, 5°/0 Anleihe

Gewerkschaft Leonhardt zu CéIn, 5 % Teilschuld-
verschreibungen

Gewerkschaft Lucherberg, 5% Teilschuldver-
schreibungen
Gewerkschaft .Michel“, 5% Anleihe

Gewerkschaft Riedel, 5% Anleihe
Gewerkschaft ,Vesta® 5% Anleihe
Gerresheimer Glashiitte, 4% Obligationen
Gerresheimer Glashitte, Aktien
Grabau's Aluminium-Werke, 5% Anleihe
Grohner Wandplatten - A.-G., Stamm- und Vor-
zugs-Aktien
Hamburg-Bremer Afrika-Linie A.-G., Aktien
Hamburg-Bremer Afrika-LinieA.-G.,41/2°/0Anleihe
Handelskammer in Bremen, 4% Anleihe von 1911
Hannoversche Landescreditanstalt, Obligationen
Hansa-Lloyd-Werke A.-G,, Aktien
Hanseatische Jute-Spinnerei u. -Weberei, Aktien

Uansealische Jute - Spinnerei und -Weberei,
4% Anleihe
Hanseatische Jute - Spinnerei und -Weberei,

41/2% Anleihe von 1910

Hemelinger Aktienbrauerei, 472% Anleihe

Hochseefischerei Bremerhaven Akt.-Ges,
Anleihe

Hochseefischerei Bremerhaven, Aktien

B. Holthaus, Maschinenfabrik, Dinklage i. Oldbg.,

5%

472% Anleihe
Hotel de I'Europe, Biemen, 41/2°/0 Anleihe
Hotel de I|'Europe, Bremen, Vorzugs- und

Stamm-Aktien

Klosterbrauerei Oldenburg Akt.-Ges., Aktien

Klosterbrauerei Oldenburg Akt.-Ges., 472%
Anleihe

Kohlenberg & Putz, Seefischerei A.-G,, Geeste-
minde, Aktien

Leerer 372% Stad anleihe

Leerer 4% Stadtanleihe von 1909

Lenne Electricitats- und Industrie-A.-G., Pletten-
berg, Aktien

Metallwerke Unterweser Akt.rGes.,
Aktien

Metallwerke Unterweser Akt.-Ges., Nordenham,
5% Teilschuldverschreibungen

Metalttvalzwerke A.-G., Frankfuit a. M., Aktien

.Midgard“ Deutsche Seeverkehrs-Akt.-Ges.,
Nordeuham, 4% Anleihen von 1906 u. 1911

.Midgard“ Deutsche Seeverkehrs-Akt.-Ges.,

" Nordenham, Aktien

Mindenor Stiftsbrauerei, 4% Obligationen

Mindener Stiftsbrauerei, Aktien

Mindener Schleppschbiffahrts-Ges., Aktien

Mindener Schleppscbiffahrts-Ges., 472% Anleihe

Mindener. Strassenbahn, Aktien

Mindener Feldscblésschenbrauerei, 472% Obli-
gationen

Mindener Feldschlésschenbrauerei, Aktien

Mindener 372% Stadtanleihe von 1895

Mindener 372% Stadtanleihe von 1903

Mindener 4% Sladtauleihe von 1909

Milheim-Ruhr, 4% Stadtanleihe von 1911

Milheim-Ruhr, 4% Stadtanleihe von 1914

Nationalbank fiir Deutschland, Aktien

Nordenham,
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Gehr. Nielseu, Reismuhlen und Starkefabrik
m. b. H., 4% Anleihe

Norddeutsche Hitte, A.-G, Aktien

Norddeutscher Lloyd, Aktien

Norddeutscher Lloyd, 4% Anleihen von 1883,
1885, 1894, 1902

Norddeutscher Lloyd, 472% Anleihen von 1901
und 1908

Norddeutsche Wollkammerei
spinnerei, Aktien

Norddeutsche Waggonfabrik Akt.-Ges., Aktien

Norddeutsche Waggonfabrik Akt. - Ges.,, 5%
Anleihe

Obernkirchener Sandsteinbriiche A.-G., Aktien

Oelfabrik Gross-Gerau-Bremen, Aktien

Oelfabrik Gross-Gerau-Bremen 41.,90 Anleihen
von 1901 und 1910

und Kammgarn-

Oldenburgiscbe 3V2% Konsols von 1904

Oldenburgische Staatliche Kreditanstalt 3% %
Obligationen

Oldenburgische Staatliche Kreditanstalt 31,s%
Obligationen

Oldenburgische Staatliche Kreditanstalt 4% Obli-
gationen

Oldenburgische Staailiche Kreditanstalt 4 °/0 Obli-
gationen

Oldenburger 4°/0 Stadtanleihe von 1901

Oldenburger 4% Staatsanleihe von 1909

Oldenburger 4% cons. Staatsanleihe von 1912

Oldenburger Md&bel-Magazin, Aktien

Petroleum-Raffinerie vorm. August Korff, Aktien

Preuss. Central-Bodencredit-Akt.-Ges., Pfand-
briefe und Kommunalobligationen

Reis- und Har.dels-Akt.-Ges., Aktien

Reis- und Handels-Akt.-Ges., 5% Anleihe

Rhederei-VereiDigung G. m. b. PL, Hamburg,
41/a% Obligationen

Rheinisch-Westfalische Schachtbau-A.-G., Aktien

Rintelner Aktien-Brauerei, 4% Obligationen

Rintelner Aktien-Brauerei, Aktien

Rio Tinto Company Limited, Ordindre & Pre-
ference Shares

Roland Linie Aktien-GesellschaftinBremen, Aktien

Rosario Nitrate Company Limited, Aktien

Salpeterwerke Gildemeister A.-G. 5V2%» Anleihe

Louis Schwarz & Co., Akt.-Ges., Dortmund-
Plemelingen, Aktien
Louis Schwarz & Co., Akt.-Ges., Dortmund-

Hemelingen, 4l/a% kv. Anleihe

N

1

Schweizer Gas-Gesellschaft A.-G.,472% Anleihe 1.

Schweizer Gas-Gesellschaft Aktien-Ges.,

Stahlwerke Briininghaus Aktien-Ges.,
Aktien

Stahlwerke Briininghaus, Aktien-Ges., Werdohl,
472% Obligationen

Supei phosphatfabrik Nordenham Act.-Ges., Nor-
denham, Aktien

Unterweser Tonweike Oldenbittel G. m. b. H.,
5% Anleihe

Vegesacker 4% Sladtanleihen

Vereinigte Lothringer Licht- und Wasseiweike
A.-G., 5% Anleihe

Vereinigte Werkstatten fur Kunst im Handwerk,
Aktien

Versicherungs-Gesellschaft Hamburg, Aktien

LVisurgis* Heringsfischerei Akt.-Ges., Aktien

Aktien
Werdohl,

F. van der Wal & Co., A.-G., Dinklage i. 0.,
5%, Anleihe .
Westdeutsche Automobil-Akt.-Ges., Doitmund,

Aktien
Westfalische Meta'lindustrie, Lippstadt, Aktien
Westfélischer Provinzialverband, Anleihen
Wildeshausener 312°/0 Amls-Vcib.-Anleihe
von 1897
Wohnungsverein fur U. L. Frauen - Kirchspiel,
3% Anleihe '

[EN
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Berliner Handels-Gesellschaftt.

Unsere Kuponkasse
Berlin W. 8, Behrenstrasse 32—33, Eingang B, und Franzdsische Strasse 42—44, Eingang A

ist Zahlstelle
fur die zahlbaren Zins- und Gewinnanteil-Scheine sowie fiir die ruckzahlbaren Stiicke folgender Effekten:

Aachener Riickversicherungs-Gesellschaft, Aktien. - Accu-
mutatoren-F. A.-G., Magen-Berlin, A. — A. E. G.-Schnellbahn, A.
Aktienbrau. Erlangen (s. H. Henninger Reifbrau).— A -G.Brown,
Boveri & Cie., Baden (Schweiz), A. — A.-G. Charlottenhiitte,
Niederscheiden, A.u. Sch. — A.-G. fur Eraerb u Verwertung von
[ndustrie-u.Hafengelanden in Hamburg-Neuhof,Sch.— A.-G. Finn-
land. Stadt-Hypothekenk., 41/2% Pfdbr. v. 1909, 1910 u. 1911. —
A.-G. Franzburger Kreisbahnen, A. — A.-G. Franzburger Sud-
bahn A. — A.-G. fur Gas u. Elektricitat, Coln, A. u. Sch. —
A.-G. fur Gas-, Wasser- 11/Elektr. Anlagen, Berlin, A. u. Sch, —
A.-G. fur Glasindustrie vorm. Friedr. Siemens, A. u. Sch. — A.-G.
Saatziger Kleinbahnen, A. - A.-G. fur Stickstofflinger, Knapsack,
A. — A.-G. Thiederhall in Thiede, A. u. Sch. — A.-G. fur Ver-
kehrswesen in Berlin, A. u. Sch. — Allgem. Elektricitats-Ges,,
A. u. Sch. — Allgem. Hypothekenkasse der Stadte Schwedens
(s. Stadt-Hypothekenkasse des Konigreichs Schweden). — All-
gemeinelLokal- u,Strassenbahn-Gesellsch-, A. u.Sch, —Aluminium-
Industrie-Aktien-Ges., A, — Azow-Don-Commerzbank, A.

Badische Lokal-Eisenbahnen-Aktien-Gesellsch., A. u. Sch. —
Bahngesellschaft Waldhof, A. — Bahnhof Jungfernheide Boden-
Akt.-Ges.,A. BanoaCommercialeltaliana.A.-—BancaMarmorosch,
Illauk & Co., A. —Bank fur Deutsche Eisenbahnwerte, 4°/0 Sch. —
Bank fur ektr.Unternehmungen, A.u.fleh.— Banque Internationale
de Bruxelles, A. — Baugesellschaft Kaiser-Wilhelm-Strasse, A. -
Baumwoll-Spinnerei Erlangen, A. u. Sch. — Baumwoll-Spinneiei
Unterhdusern A. u. Sch. — Bayer. Elefetric - Liefer.-Ges,, Sch. —
Benrather Maschinenf. A.-G., Sch. — Bergb-, u, Schiff.-Akt.-Ges.
KatmengieRer, 4120'0Sch.— Bei gisch Méarkische Bank, A. —Bergw.-
Akt.-G.ConsoUdatusn in Gelsenkirchen,A. — Bergw.-Ges.Hibernia,
A, u. Sch...  Berlin-Anhaltische Maschinenbau-Aktien-Ges., A.
Berlin-Charlottenbur ¢ er Strass mbahn, A. u. Sch. — Berliner
Elektr cilats-Werke, A., V.-A. u. Sch. — Berliner Handels-Ges.,
Anteile. — Berliner Maschinenbau-A.-G. vorm. L. Schwartzkopff,
A- ~ Berliner Stadtanleihen. — Bierbrauerei Luther, Bukarest,
6 % Schuldverscht. v.1912, — Bismarckhiitte, A. u. Sch. — Blech-
walzwerk Schulz-Knaudt, A.-G., A. u. Sch. — Blohm & Voss,
Kommanditges. auf Aktien, Hamburg, A. u. Vorz.-A. — Bochumer
Verein fur Bergbau- und Gussstabl-Fabrikation, A. u. Sch. —
Bosnisch-Hercegovinische Eisenbahn-Landes-Anl. von 1902. —
Brandenburg. 4% u. 3[/2% Provinz.-Pfandbr. — Braunkohlen- u.
Btikei-Industrie, A. u. Sch. — Braunschweig. Eisenbahn, 4'/2°0o
Priorit.-A.nl — *Braunschweig-Hannoversche llyp.-Bank, A. u.
Pfandbr. — Braunschweig. Landes-Eisenb.-Ges., A. u; Sch. —
Uraunsshweig. Strassenbahn (s. Strassen-Eisenb.-Ges. in Braun-
schweig.) Brattnschweig-Schoninger Eisenb.-Ges., 4% °/0 Sch.
— Breitenburger Portand-Cement-Fabrik, A. — Bremer 31, %
Staats-Anleihen von 1893, 1898, 1905. — Bremer 4 °/0 Staatsanl.
von 1909. Bremer Vulkan, Schiffsbau u. Maschinenfabrik, A. —
Breslauer elektrische Strassenbahn (s. Elektrische Strassenbahn,
Breslau). — Brohlthal-Eisenbahn-Gesellschaft, 472% Sch. —
Brown Boveri & Co. A.-G., Mannheim, Sch. — Bucarester 41,, °/o
Sfadt-Anl. v. 1895 und 1898. — Butzbach-Licher Eb. A.-G.,” A.

Capito & Klein. A.i-G., A. — Carlshutte A.-G. fur Eisen-
gieBerei u, Maschinenbau, A. i— Cellulose-Fabrik Feldmuhle
(s. Feldmihle). — Central-A.-G. fur Tauerei u. Schleppschifffahrt,
4% % Sch. —Chartottenburg.4% u. 3'/2o Stadt-Aul. —Charlotten-
hitte, Niederschelden (s. A.-G. Charlottenhitte). — Chemische
Fabr. Lindenhof C.Weyl&Co. A.-G., A.— Chicago, Burlington &
Ouincy, 4°/o Eisenb.-Obl. — Chinesische 5% Staatsanl.v. 1896. —
Chinesische 4i/2°/0Staats-Anl.v.1898.— Chinesische 5°/0Hukuang-
Eiscnb.-Anl. v. 1911.—Chinesische5%Reorganisationsanl.v.l913.
— Chinesische 5% Tientsin-Pukow Eisenbahn-Anl.... Chinesische
5% Tientsin-Pukow Etsenb.-Erganz.-Aul. — ChristianiaSlrassen-
babn, 4'/2°/0 leilsch. —aClub von Berlin, Grundschuldbr. —
Colner Stadtanl. — Colorado&Southern Railway Company |, V.-A.
—A412%P-efundiDg&ExtensionredeemableGold-Bondsu. Coupons-
bonds. — Crefelder Eisenbahn-Ges.,A.u.Sch.- CtefelderStadtanl.
v. 1907, Ausgabe Il. — Crefelder Strassenbahn A.-G., A. u. Sch.

Dampfschiffahrts-Gesellschaft d. Oesterreich. Lloyd, Sch.,—
Danziger Elektr. Strassenb. A.-G., A. u. Sch. — Darmstadter 4%
Stadtanl. v. 1909. — Dellarocca Chem. Fabriken A.-G. Berlin, A.
—Demminer Kleinbahnen A.-G., A. — Deutsche Continental-Gas-
Ges., Dessau, A. u. Sch. — Deutsche Gruud-Credit-Bank in
Gotha, A., Pfandbriefe u. Pramien-Pfandbr. — Deutsche Hypo-
thekenbank (A.-G.) Berlin, A. u. Pfandbr. — Deutsche Hypo-

thekenbank iu Meiningen, Pfandbr. 0. Pram.-Pfandbr. Deutsche
Kolonial-FJisenbahn-Bau- u. Betriebs-Ges., Anteile. Deutsche
Maschinenfabrik A.-G., Duisburg, A. — Deutsche Nationalbank
Kommanditges. auf Aktien, Bremen, A. — Deutsche Niles-Werk-
zeugmaschinen-F'abrik, A. — Deutsche Ostafrika-Lime, A. u. Sch.
— Deutsche Pfandbriefanstalt in Posen, 4°/0 Pfandbr. — Deutsche
Tom u. Steinzeugwerke, A-G., Charlottenb., A.u.Sch. — Deutsche
Vefeinsbank, Frankfurt a M, A. - Deutscher Anker, Pensions- u.
Lebensversich.-A.-G., A, — Deutscher Eisenhandel A.-G.,A. u.Sch,
. Deutsch-Atlantische Telegraphen-Ges , A. u. Sch. — Deutsch-
Niederlandische 1lelegraphen-Ges., A. u. Sch. — Deutsch-Sud-
amerikauische Telegraphen-Gesellschaft, A, u. Scb, — Deutsch-
Ueberseeische Elektricitats-Ges,, A. u. Sch. - Dortmunder 4°/0
Stadt-Anl, v. 1908. — Dusseldorfer 4% Stadt-Anl. v. 1899 u. folg.
Eidgendssische 3V2% u.3% Anleihen.—Eidgendssische 3%
Eisenb.-Rente v. 1897. — Flisenbahn-Ges. Greifswald-Grimmen,
A. — Eisenbahn-Ges. Mihlhausen-Ebeleben, A. — Eisenbahn-Ges.
Stralsund-Tribsees, A. — Eisenhiitte Silesia A.-G., A. u Scbh.y—
Elektrizitats-Aktien-Gesellsch. vorm. W. Lahmeyer & Co., Frank-
furt a M., A. u. Sch. — Elektricitats-Lieferungs-Gesellsch., A. u.
Sch. — Elektricitatsw.Eisenach, A.u.Sch. —Elektricitatsw. Strass-
burg i. Eis., A. u. Sch. — Elektricitatswerk Siudwest A.-G., Berjin-
Wil uersdorf, 4% 11.4% % Sch. — Elektricitatswerk Westfalen, A.
— Elektr. Hoch- u. Untergrundb. (siehe Ges. f. elektr. Hoch- u.
Untergrundb.). — Elektrische Strassenbahn Breslau, A. u. Sch. —
Elektrische Strassenbahn Valparaiso A.-G., A. — EJektrochem.
Werke G. m. b. IL, Bitterfeld, Sch. — Elektro-Treuhand-Aktien
Gesellschaft, 4'/2% Sch. — Emscher-Genossenschaft, 4% Sch.
Féarberei Glauchau, A.-G., 41250 Sch. — Fcldmuhle, Papicr-
u. Zellstoffwerke, A. u. Sch. — Felten & Guilleaume Carlswerk
A. u. Sch. — Fensocarrlles Nacionales de Mexico, 4% und
41/2%0 Gold-Bonds. — Finulandische Stadt-Hypotheken-Kasse,
41/2°/o Pfandbr. v. 1909, 1910 u, 1911. — Fischhausener Kreisb.’
A.-G., A. — Frankfurt a. M. °/0 Stadt-Anleihe von 1899. —
Frankfurt a. M. 372°0 Stadt-Anleihe v. 1901, Abt. Il ui in. __
Frankfurt a M. 3Vs °/o Stadt- Anleihe von 1903 und 1904 —
Frankfurt a.M. 3l/a% Stadt-Anl. v. 1906. — Frankfurt a M. 4%
Stadt-Anl. v. 1906, Abt.11l. — Frankf. a.M. 4% Stadt-Anl.v. 1907.—
Frankfurt a.M. 4% Stadt-Anl. v. 1908. — Frankfurt-Finkenheerder
Braunkohlen-A.-G., A.u.Sch. — Freiburger 4°/0 Stadt-Anl. v.1900.
Crasanstalts-Betriebsges. m. b. H., Berlin, 4V2% Sch.

Gelsenkirchen 4°/, Stadt-Anl. v. 1907, Ausg. 1u. Il. — Gelsen-
kirchen 4% Stadt-Anl. v. 1910, AuSg. I, Il u. Ill. — Germania-
Schiffbau 4% Sch. — Gesellschaft d. Metallfabriken B. Hantke,
Warschau, A. — Ges. fir elektr. Hoch- u. Untergrundbahnen,
Berlin, A. u. Sch. — Gesellschaft ftir elktr. Unternehmungen,
Berlin, A. u. Sch. — Ges. fir Strassenbahnen im Saarthal, A. —
Gewerkschaft Courl, 5 %% Sch. — Gewerkschaft Furst Leopold

4V2°/o Sch. — Gewerkschaft General Blumenthal, 4°/0Sch. — Ge-
werkschaft Gunthershall, 5% Sch. — Gewerkschaft Kalibergwerk
Wils, 5°/0Sch. — Gewerkschaft Schlagel und Eisen, 4°/0 Sch. —
Gewerkschaft Schwarzburg zu Gdllingen a Kyffh, 5% Sch. —
Gewerkschaft Siebenplaneten, 4% Sch. — Gewerkschaft Victoria-
Lunen, 41/2Sch. — Glauchauer Stadt-Anl. — Gorlitzer Kreisbahn
K.~G., A. — A. Goerz & Co., Limited, A. — Gothaer Pfandbr. (s.
DeutscheGiund-Credit-Bank).—Gotthardbahn, 3726 Obi. v.1895.
— GreifenbergerKleinb. A.-G., A.— Greifenhag. Kreisb.,A. — Gr.
Berl. Strassenb., A.u. Sch.—Grundkr.-Bank, Kénigsbg.i.P., Pfdbr.—
Gustrower 3V26 Stadt-Anl. v. 1895. — Alfred Gutmann, A.-G.
fir Maschinenbau in Altona-Ottensen, A. —
Haffuferbahn A -G., A. — Halberstadter 31/,0,, Stadt-Anleihe
v. 1897. — Halle-Hettstedter Eisenbahn, A. u. Sch. — Hallesche
31/2°/o Stadt-Anleihe von 1892. — liallesche 4% Stadt-Anleihen
von 1900 u. 1905. — Hallesche 3724 Stadt-Anleihe von 1900.
— Hamburgische 313°0 Staats-Anleihen von 1887, 1893, 1899
und 1904. — Hamburgische 3 % Staats-Anleihe v. 1902. —
Hamburgische 4% Staats-Anleihen von 1907, 1908, 1909,1911 u.
1913. — Hamburg-Amerikanische Packetfahrt-A.-G., A,, 4°/0Pr.-
Anl. v. 1893 u.4'/, °/OPrioritats-Anl. v. 1908. — Handelsgcsellsch.
f. Grundbesitz, A, u. Sch. — Harpener Bergbau-A.-G., A. u. Sch.
— Hasper Eisen- u. Stahlwerk, Haspe, A.u.Sch. — FI. Henninger-
Reifbrau A.-G., A. u. Sch. — Herne, Vereinigung von Flibernia-
Aktionaren, Sch. — Hessische Laudes-llypothekenbank, Pfandbr.
Kommunal-Schuldverschr. — Hessische 3% Staats-Anl. v. 1905,
Serie IX. — Hessische 4% Staats-Anleihe v. 1906, Serie X u.



von 1908, Serie XI. Hoettger-Waldthausen A.-G., A.
Hofbierbrauerei Schofferhof u. Frankfurter Burger brauerei, A.-G.,
A., 6% Vorz.-A. u. Sch. Hohenlohe-Werke A.-G., A.
llukuang Eisenbahn, 5°%0 Anleihe von 1911. Hypotheken-
Bank in Hamburg, A. u. Pfandbr.

Industrie fur Holzverwertung A.-G., A. — Industriegelande
Schoneberg A.-G., A. — Insterburger Kleinbahn-A.-G., A. —
Italienische 312/o konsol. Rente. — ltalienische 3y2°/0 konsol.
Rente von 1906. Italienische 31/s 7o amoctts. innere Rente
von 1908. — lItalienische 3% innere Staatsanleihe v. 1910. —
‘Italienische amoitis. 5°/0 Rente Ill. u. IV. Serie. — lItalienische
3°/0 staatsgarantierte Eisenbahn-Obligationen, Serie A, B, C,D, E
(Adriatisches Netz — Mittelmeemetz — Sicilianisches Netz). —
Italienische Gesellschaft der Sardinischen Secundéarbahnen i. Rom,
Obi. 1 u. Il. Serie. — Italienische Gesellschaft der Sicilianischen
Eisenb., 4% steuerfr. Gold-Oblig., Em. I. — “ltalienische Sud-
bahn (Meridionalbahn), A. und Genuss-Scheine. — lItal. Mittel -
meer-Eisenbahn-Ges., 4°/0 steuerfr. Oblig. — Ital. d3J°/0steuerfr.
Bodencredit-Pfandbr. der Banca Nazionale nel Regno d’ltalia.

Kaliwerk Krigershall, A. u. Sch. Kamerun Eisen-
bahn-Gesellschaft, Vorzugsanteile Reihe A. — Kamerun Eisen-
bahn-Gesellschaft, Stammanteile Reihe B. — Keneh-Assouan,
3y2% Eisenbahn-Oblig. — Kieler 31/2°/0 Stadt-Anleihe von 1901.
— Kleinbahn A.-G.Bunzlau-Neudorf, A Kleinbahn A.-G.
Kiel-Schonberg, A. — Kleinbahn A.-G. Kistrin-Kriescht, A. —
Kleinbahn A.-G. Marienwerder, A. — Kleinbahn A.-G. Neustadt-
Priissau, A. — Kleinbahn A.-G. Putzig-Krockow, A. — Klein-
bahn A.-G. Virchow—Deutsch-Kroner Kreisgrenze, A.
Kleinbahn-Ges. Anklam-Lassan, A. — Kleinbahn-Ges. Greifs-
wald-Wolgast, A. — Koehlmann, A. (s. Starkezuckerfabr., A.-G.).
—mKolberger Kleinbahn A.-G., A. — Kéolner Stadt-Anleihen. —
Koénigsberger,Lagerhaus A.-G., A. u. Sch. — Konigsbevger
312/0Stadt-Anleihe v. 1895. — Konigsberger Kleinbahn, A.-G. A.
Kopenhagener 312°/0 Stadtanleihe von 1886. — Gebr.
Korting, A.-G., A. und Sch. — Krafiiibertragungswerke Rhein-
felden, A. u. 4¥2% Sch. — Krefelder Eisenbahn-Ges., A. u. Sch.
— Krefelder 4°/0 Stadtanl. v. 1907, Ausgabe Il. — Krefelder
Stiassenbahn A.-G., A. u. Sch. — Kremmen—Neu-Ruppin —
Wittstocker Eisenb.-Ges , 3946 Sch. — Fried. Krupp, A.-G.,
Essen, 4°/0 Anl. — Kursk-Charkow-Azow, Eisenb., 4°/0 Pr.-Obl.
v. 1888. — Kursk-Kiew Eisenb., 4°/0 Prior.-Obi.

£,ahmeyer Elektricitdts-Ges. (s. Elektr.-Act.-Ges. vorm.
W. Lahmeyer & Co.). Lancaster West Gold Mining Co.,
Limited, 6% Debentures. — Leipziger Bierbrauerei zu Reudnitz,
liiebeck &Co.,Vorz.-A. u A. — Leipziger Elektr.Strassenb., A.u.Sch.
— Leipziger 4% Stadtanleihe von 1908, Emission 1912 u. 1913. —
Lemberg-Czernowitz-Jassy Eisenbahn-Ges., A., Genuss-A. u.
Oblig. — Lichtenberger 4 °/0 Siadlanleihe von 1910. — Liegnitz
Rawitscher Eisenb.-Ges., A. u. Sch. — Lodzer Fabrikbahn, 4%
Oblig. — Hermann Ldhnert A.-G., A. — Ludw. Loewe & Co.,
A.-G., A. 4V2u 4°/0 Sch. — Lubeck-Biichener Eisenbahn-Ges.,
A. u. Sch. — Lubecker 3% Staats-Anleihe v. 1895. — Liibecker
3Ja°/o Staats-Anleihe von 1899.— Lubecker 4% Staats-Anleihen
V..1906, 19D8 11.1912. — Luxemburg. Prince Henri Eisenbahn-
u Erzgruben-Gesellsch., A. u. Oblig. — Luzerner 372% Stadt-Anl.

Magdeburger 3¥2°/0 konv. Stadt-Anleihen v. 1875 u. 1880.
— Mageburg. 4%Stadtanl. v. 1913 Abt.l, — Magdeburg. Strassen-
Eisenb.-Ges., 4°/0 Sch.— C. D.Magirus A.-G , Ulm a D., A. —
Mannesmannrohren-Werke, A. u. 472% SEK — Marokkanische
5% Staatsanleihe v. 1910. Maschinenbau-Anstalt Humboldt,
A. u. Sch. — Markisches Eleklricitatswerk, A.-G., Sch. — Franz
Meguin & Co.,A.-G., A. — Meininger Hypothekenbank (s. Deutsche
Hypothekenbank Meiningen). Metallbank u. Metallurgische
Ges., A. — Mexikanische National Eisenbahn, 4% u.412/0Anl. —
Mitteldeutsche Bodenkredit - Anstalt Greiz, A., Pfandbr. und
Grundrentenbr. Mitteldeutsche Privat-Bank Magdeburg, A.
— Moselbahn A.-G., A. — Moskau-Jaroslaw-Archangel Eisenb.,
4% Prior.-Oblig. Moskau-Kasan Eisenbahn, 4% Prior.-Oblig
— Moskau-Kasan Eisenbahn, 472% Prior.-Oblig. v. 1909 u. 1911.
Moskau-Kiew-Woronesch Eisenbahn, 4%' Prior.-Oblig. —
Moskau-Kiew-Woronesch Eisenbahn, 472% Prior.-Oblig. v. 1909
u. 1910. —Moskau-Smolensk Eisenb.,4°/0Prior.-Oblig.-*Moskau-
Windau-Rybinsk Eisenb., 4% Prior.-Obl. — Munchener Stadt-Anl.

Magykikinda Arader Lokal-Eisenb.-A.-G., 4% Prior.-Anl. —
Naphta-Product.-Gesellschaft Gebr. Nobel, A. u. Sch. — Naum-
burger Braunkohlen-A.-G , Sch. Neckarwerke A.-G., A. —
Neustadt-Gogoliner Eisenbahn-Ges., A. — Njederdsterreichische
Escompte-Ges., A. — Niederrhein. Glter-Assecurani-Ges., A. —
Niederrhein. Ruckversicherungs-Ges., A. — Norddeutsch. Lloyd,
A. u. Sch. Nordhausen-Wernigerdder Eisenb.-Ges., A.
Nordiska Aktiebank for Handel och Industrie, Helsingtors, A. —
Nurnberger Stadtanleibe.

v

Oberschlesische Eisen- Industrie, A.-G. flir Bergbau und
Hilttenbetrieb, A. u. Sch. — Oberschles. Koks-Werke u. Chem.
Fabriken A.-G., A. u. Sch. — Oelfabrik Gross-Gerau, Bremen, A.

— Oesterreichische 4% einheitliche Rente. — Oesterreichische
Alpine Mont.-Ges., A. — Oesterreichische Lokal-Eisenb.-Ges.,
4% Gold-Prioritats-Anleihe v. 1886. — Oesterreichische Lokal-

Eisenb.-Ges., 3% Prioritats-Anleihe v. 1894. — Oeslerr.-Ungar.
Bank, 4°/0Pfandbr. — Oschersleben-Schoninger Eisenb.-Ges., A.
— Ostbank fir Handel und Gewerbe, Posen, A. — Ostdeutsche
Eisenbahn-Ges., A. u. Sch. — OttomaDische 4% Staats-Anleihe
von 1903 — Ottomanische 4% Zoll-Anleihe von 1911.
Panzer Aktien-Gesellschaft, A. Papierfabrik Koslin,
A.-G.,, A u 5% Sch. Pillkaller Kleinbahn A.-G., A. —
Julius Pintsch A.-G., A. u. Sch. Planiawerke A.-G. fur
Kuhlenfabr., A. - Plauener Stadt-Anleihen. — Podolische Eisen-
bahn, 4726 Oblig. v. 1911. — Pomona-Diamanten-Gesellscb.,
Anteilscheine. — Pongs Spinnereien u. Webereien, A.-G., A. __
Portugiesische unifizierte 3°/0 &ussere Staatsschuld, Serie 1—II1.
— Posener 372% Stadt-A.nl. v. 1885. Pr'ager Eisenindustrie-'
G., A. — Preussische Hypothek.-A.-B., A. u. Prandbr. — Prince
Henri-Eisenb.-A u. Obi. (s. Luxemburg. Princell enriEisenb.usw:).
— Princess Estafe and Gold Mining Co., Limited, 6°/0Debentures.
Randower Kleinbahn A.-G., A. — Ratzeburger Kleinbahn
A.-G., A. Regensburger Stadt-Anleihen. Regenwalder
Kleinbahnen A.-G., A. Reichelbrau, A.-G., Kulmbach, A.
— Rheinische Elektricitats- u. Kleinb.-A.-G., A. — Rheinische
Stahlwerke, A. u. Sch. — ‘Rheinprovinz-Anleihen. — Rhenania
Vereinigte Emaillierwerke, A. u. Sch. — A. Riebeck’sche Montan-
werke A.-G., A. u. Sch. — Rinteln-Stadthagen, Eisenb.-G., Vz.-
u. St.-A. -j- Rjasan-Kozlow Eisenbahn, 4% Pr.-Obl. — Rjasan-
Uralsk Eisenbahn, 4% Prior.-Oblig. — Rombacher Hittenwerke,
A. u. Sch. — Riigensche Kleinbahnen A.-G.1 A. — Ruppiner
Eisenbahi -A.-G., A. u Sch. — Russ. A.-G. Zellstofffabr. Waldhof,
47Xou-5% Anl. — Russische Eisenindustrie A.-G,, A.u.Sclu
— Russ. Montanindustrie A.-G., A. u. Sch. — Russ. 4% Gold-
Anleihe von 1889,. — Russ. 4% steuerfr. Staats-Anl. y. 1902.

— Russ. 4y2°/0 steuerfr. Staat<-Anl von 1*905. - Russi-che
5% s'euerfr. Staais-Anl. von 1906. — Kuss. 47,% steuerfr.
Starts-Anl. von 1909. — Russ. Sudostbahn, 4% ObL v. 1897,

1898 u. 1901. — Rulgerswerke A.-G., A u. Sch. — Rybinsk
Eisenb , 4% Pr.-Obl. — Rybnlker Steink.-Gewerksch.,4>/2Y0Sch.

Séachsische Elektricitats-Lief.-Ges., 472% Prior.-An). __
Séachsisch-Thiringische A.-G. fur Braunkohlenverwertung, Sch. —
Sichst*ch ThuringischePortl.-Cement-Fabr. Priissing&Co.. A. —1
Samlandbahn, A.-G., A. u. 47 26Sch. — SarottiGhokolad.-u. Cacao-
Industrip A.-G, A. u. Sch. Schantung-Eisenbahn-Ges., A.
Schantuug-Eisenbahn-Ges, Gen -Sch. August Scherl,
G m. b. H., 472% Teilsch. — August Scherl, Deusche Adress-
buch Ges. m. b. H, 5% Teilsch. — Schles. 'h.-G. f. Bergb.-
u Zinkhitlenbetr., St.-A.,u Priorit.-A — "Schles. Bodencredit-
Akt.-Bank, A. u.Ptdbr. — Schles. Elektricitats- u. Gas-A.-G., A. u.
412°/o Sch. — Schlesische Handeis-Bank A.-G., A. — Schlesische
Kleinbahn A.-G., A. u. Sch. Schles. Kohlen- und Cokes-
Werke, Gottosberg i. Schl., A. — Schlesischer. Bank-Verein, A.
— Schleswig-Holsteinische 4% Provinzial-Anleihe von 1907.
— .Schofferhof-Dre’ikdnigshof (s. Hofbierbrauerei Schofferhof).
— W. A. Schélten, Starke-t\ Syrup-Fabrik , A — Schulz-Knaudt
(s. Blechwalzwerk Schulz-Knaudi). — S bwartzkopff, Maschinen-
fabrik (s. Berl. Maschinenbau-A.-G). — Schwedische Reichs-
Hypotheken-Bank, 372% Pfandbriefe v. 1886. — Schwedische
Stadte-Hypoth.- Pfandbriefe (s. Sladt-Hypothekenkasse d. Kgr.
Schweden). — Schweizerische Bundesbahn-Anl. — Schweizerische
Bundesbahn-Rente. — Schweizerische Centralbahn, Obligatio-
nen. — Schweizerische Gesellschaft fir Metallwerke, A. u.
Sch. — Schweizerische Nordostbahn, Obligationen — Serbische

2% Pramien-Anl. (v. 14. Jan. bis 14. Febr. jeden Jahres).
— Serbische 4% amortisable Anl v. 1895. — Serbische
47s% amort, Anl. vofl 1906. — Serbische 5% Staafs-Mono-
pol-Anl. — Serbische 4y2% Anl von 1909. — Siamesische

~V2°lo steuerfr. Sterl.-Aul. v. 1907. — Sicilianische Eisenb.-Obi.
(s. Italienische Ges. der Sicil. Eisenb). — Siemens Glas-Ind. (s. A.-G.
f. Glasrad.). — Siemens & ITalske, A.-G., A u. Sch. — Silesia
A.-G. (s. Eisenhiitte Silesia A.-G.). — Sofianer 5% Steuerfr. Stadt-
Anl. v. 1906. — Solinger Kleinbahn A.-G., 4y,% Sch. — Southern
Pacific Company San Prarcicco Teiminal 4% Gold Bonds.
Spinnerei und Buntweberei Piersee, A. u, Sch. — Spinneiei und
Webetei Erlangen (s. Baumwollspinnerei Erlangen). — Spinnerei
und Weberei Ulm, Sch. — Siadt-flypo hekenkasse des Konigr.
Schweden, 4% Pfandbr. v. 1883, 1902, 1904; 1906. — Stéarke-,
Zucker-Fabrik, A.-G., vorm. C. A. Koehlmann & Co., A

Stahlwerk Julienhitte G. m. b.H, 5% TeUschaWversc.hr. — Stahl-
werke Rieh.Lintlcnberg,A.-G., A.u.Sch. — Stassfurter Ch'emische



Fabrik vorm. Vorster & Griuneberg, A.-G., A. — Steele Stadt-
Anl — Stein- u. Thon-Industrie-Gesellschaft. Broblthal zu Kéln,
A. u. 4Vo°/o Sch. — Stendaler 4°/0 Stadt Anleihe von 1908. —
Stettiner Chamotte-Fabrik A.-G. vorm. Didier, Stettin, A.

Stettiner Maschinen-Bau-A.-G. ,Vulcan“, siehe Vulcan-Werke
Mamburg u Stettin. — Stettiner Stadt-Anl.— Stettiner Stiasson-
Eisenb.-Ges., A., V.-A. u. Sch.— St. Louis Iron Mountain u.

Southem-Eisenb., 5% Gold-Bonds. — St. Louis- u, San
Francisco-Eisenb., 4 °/0 Refunding-Bonds. — St. Louis- u. San
Francisco-Eisenb., 6% u. 5% General-Mortgage-Bonds. —

St. Paul Minneapolis & Manitoba Eisenb., 4'/2% konsolidierte
Pr -Gold-Obligat. — Stockholms Intecknings Garanti Aktiebolag,
40/ pfandbr. von 1886 und 1887. — Gebr. Stollwerck, A.-G
V.-A. — Stolpethalbahn A.-G., A. — Strassburger Strassen-
bahn-Ges., A. u. Sch. — Strassen-Eisenbahn-Ges. in Braun-
schweig, A. u. Sch. — Strausberg-Herzfelder Kleinbahn A.-G.,
verl. A. u. Div.-Sch. — Suddeutsche Donau-Dampfschiffahrts-Ges.,
4% Sch. — Sudostbahn (Russische), 4% Obl.v.1897, 1898 u.1901.
— Sudenburger Masch.-Fabrik u. EisengieSserei A.-G., V.-A.u.A.

Telephon-Fabrik, A.-G., vorm. J. Berliner, A.u. Sch — Fernes
Bega-Thal Wasserregulierungs-Ges., 4% Oblig. - sThiederball in
Thiede(s.A.-G.Thiederhall). —Thomson Houston-Ges., A.u.Obl —
Tientsin-Pukow (siehe Chin. 5°/0 Tientsin-Pukow-Anleihe.).
Tschopelner Werke, A.-G., A. — Turkische 4/°0 btaats-Anl. v.
1903. — Tirkische 4% Zoll-Anleihe von 1911.

Ungar. Agrar- u. Rentenbank, 4% Weingarten-Obl. —

Ungar. Agrar- u. Rentenbank, 4'/2% Rentenscheine. — Ungar.
Bei den mit einem * versehenen Effekten sh
Berlin, im Juni 1914

Haekethal-Draht- und Kabel-Werke
Aktiengesellschaft.

In der auBerordentlichen Generalversammlung vom 29. Mai
1914 ist die Erhohung des Grundkapitals unserer Gesellschaft
auf nom. M. 5600 000 durch Ausgabe von 1350 auf den Inhaber
lautenden Aktien Uber je M. 1000. welche fir das Geschéftsjahr
1914 zur Halfte dividendenberechtigt sind, beschlossen worden.

Die neuen Aktien sind von einem Bankenkonsortium mit
der Verpflichtung Ubernommen worden, den Aktiondren der Ge-
sellschaft ein Angebot zu machen derait, da mit einer Frist
von mindestens 2 Whbchen auf je nom. M. 4000 alte Aktien
eine junge Aktie von nom. M. 1000 bezogen werden kann.

Nachdem der Erhéhungsbeschlul und gleichzeitig die er-
folgte Durchfihrung am 6. Juni 1914 in das Handelsregister
eingetragen worden sind, fordern wir die Aktiondre auf, das
Bezugsrecht unter folgenden Bedingungen auszuliben:

1. Die Anmeldung zur Austbung des Bezugsrechtes hat bei

Vermeidung des Ausschlusses vom
II. bis 26. Juni 1914 einschlieB3lich
bei der Commerz- und Disconto-Bank
Hamburg und Hannover oder
bei dem Bankhause Ephraim Meyer & Sohn in Hannover
innerhalb der bei jeder Stelle Ublichen Geschéftsstunden
zu erfolgen.

2. Bei der Anmeldung sind die alten Aktien, auf welche das
Bezugsrecht geltend gemacht werden soll, ohne Dividenden-
bogen, unter Beifigung von zwei gleichlautenden, mit
arithmetisch geordnetem NummernVerzeichnis versehenen
Anmeldescheinen zur Abstempelung, einzureichen. Ent-
sprechende Formulare sind bei den ober? etwahnlen
Stellen kostenfrei erhéaltlich. Die alten Aktien werden
abgestempelt zuriickgegehen.

3. Der Bezugspreis von 148% sowie der Schlu3schein-
stempel sind bei der Anmeldung in bar zu entrichte”.

4. Betrage von weniger als nom. M. 4000 bleiben un-
berticksichtigt, jedoch ist jede Bezugsquelle bereit, die
Verwertung oder den Zukauf von Bezugsrechten zu ver-
mitteln. Die Aushandigung der bezogenen neuen Aktien
erfolgt nach Ablauf der Bezugsfrist bei derjenigen Stelle,
bei welcher die Anmeldung erfolgt ist.

Brink bei Hannover, den 8. Juni 1914. [5832)
Hackethal-Drahl- und Kabel-Werke Aktiengesellschaft

in Berlin,

Verantwortlich fttr di« Rubrik ,,Aus der a»sch8ftsweU*“ und fur den Inseratenteil:

Druok von Pas« < aarleb (i

Agrar- u. Renlenbank, 4t/2% Pfandbr. — Ung. Hypothekcn-
Bank Budapest, Pfandbr. - Union-Bank in Wien, A.
Vereinigte Deutsche Nickelwerke A.-Ges. vorm. Westfalisches
Nickelwalzwerk, Fleitmann, Witte & Co., A.— Vereinigte Lausitzer
Glaswerke, A. — Verein, vorm. Pongs’sche Spinnereien (s. Pongs
Spinnereien u. Webereien). — Vereinigte Westdeutsche Kleinb.,
Akt.-Ges., 41/3°/0 Obligat. — Vereinshank in Hamburg, A. —
Vesalia Versicherungs-Aktiengesellschaft, A. — Victoria Falls
and Transvaal “Power' Comp., 5% Debent. — Vulcan-Werke
Hamburg u. Stettin, Aktiengesellschaft, A., u. Sch.
Waggonfabrik Jos. Rathgeher Aktienges, A. u. Sch, —
Warschau-Wiener Eisenbahn-Ges., Oblig. Serie 1 u. Serie VII.
— Warsteiner Gruben- u. Huttenwerke, A.-—Westdeutsche Bodcn-
kredit-Anst., A. u. Pfandbr. — Westdeutsche Eisenb.-Ges., A,
V.-A. u. Sch. — Westfélische Drahtindustrie, A. und Sch. —
Westliche Betliner Vorortbahn, A. u. Sch. - - Westliche Boden-
Aktien-Gesellschaft in Liqu. — Westsicilianische Eisenb.-Ges.,
A. u. Obi. I. u. Il Emission. — Wladikawkas Eisenb., 4 % Prior.-
Obiig. v. 1895, 1897 ,u. 1898. — Wladikawkas Eisenb., 4'/2%

Prior.-Obi. von 1909, 1912 uni 1913. — Wadrttembergische
4°/0, 3i/2% und 3% Staatsanl. — Wiirttemb. Nebenbahnen,
A. u. Sch.

Zeitzer Paraffin- u. Solardl-Fabrik, Sch. — Zellstofffabrik
Waldhof, Tilsit, 41, % Sch. — Zellstofffabrik Waldhof, Waldhof,
A. und Sch. — Zuckerfabrik Frobeln Akt.-Ges,, A. — Zucker-
raffinerie Danzig, G. m. b. H., Sch. — Zuckerraffinerie Tanger-
minde Fr. Meyers Sohn A.-G., A. u. Sch. — Ziricher 3'/2°Hk,
u. 4% Stadt-Anleihen.
wir nicht Zahlstelle fur die verlosten Stiicke.

Berliner Handels-Gesellschaft.

[58-19

Orenstein & Koppel — Arthur Koppel

Aktiengesellschaft.
Bilanz-Konto per 31. Dezember 1913.

Aktiva. M. Pf Passiva. M. Pf
Grundstiicke 4664 825 13 Aktienkapital . . 45 000 000
Gebaude 7 420 459 06 Gesetzl Reserve . 14 701 000
Maschin. Einricht. 5179 14%67 Reservefonds 1l 600 000
Eisenbahn-An- Nicht abgeh. Div. 7280 -

Schluss . . . 1- Hypotheken:
Werkzeuge 1 — Tempelhofer Ufer
Mobilien . . . 1- M.1885000
Modelle . . . 1- Dortm. , 72000
Waren . 28214 253 40 Leipzig , 50000 2007 000 —
Kassa 2369 971 25 |lyp. Erholungsh. 51 400 —
Effekten .12500 572 51 Delkr.-u.Gar.-Res. 1500 000 —
Aval-Debitoren 458 678 09 Obligationen . 2 319 500 —
Tiansitorische Obligations-Zins. 17 396 25
Summen 532 429 66 Benno Orenstein-
Forderungen an Stiftung 648 218 85
Tochtcrgesellsch 14 210 413,75  Ausgel., aber noch
Wechsel 1931 30522 nicht emgel.Obl. 4000 —
Vorschiisse 141329 60 Kreditoren . 16 325 135 08
Hypotheken 52 144 61 Transitor. Summ. 1387 064 89
Neubau . 548 571 33 Talonsteuer-Res. 162 900 —
Erholungsheim d Wehrsteuer-Res. 173 915 —
BennoQrenstein- Aval-Kreditoren 458 678 09
Stiftung 73218 85 Guthab. d. Beamt 5883 922 63
Debitoren . 20425 637 83 Gewinn 7 475 553 17
98 722 963 96 i98 722 963 96

Gewinn- und Verlust-Konto per 31. Dezember 1913.

Debet. M. Pf Kredit. M. Pf
Unkosten . 1474383579 Vortrag aus 1912 | 786 042 32
Abschreibungen . 1525 728 50 Bruttowarengew. 20 010 437 07
Gewinn 7 475 553 17 Ertragnisse der

Tochtergesellsch. 1880 899 79

Zinsgewinn 2802 57

Kto. vertragliche:
Gewinnbeteilig. 64 935 71

23 745 117 46
Berlin, den 31. Dezember

Der, Aufsichtsrat.
5838] Mueller, Vorsitzender.

23 745 117145
1913.

Der Vorstand.
Orenstein.

M, Hausohner, Berlin.

m. b. H,, Berlin W. 67, Blilowstrass« 86.



